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1 INLEDNING  
Detta examensarbete är en undersökning om kundens nytta av förmögenhets tjänster, 
eller mera sagt en fallstudie för Aktia Bank Abp:s Profiltjänst. Fallstudien är ett upp-
dragsbaserat examensarbete, där Aktia Bank Abp är uppdragsgivaren. Uppdraget kom 
som ett initiativ från kontaktpersonen Veronica Juslin på Aktia Bank Abp. Jag fastnade 
genast för det med iver, och har med personlig motivation strävat efter att få en sub-
stansrik analys över fenomenet. Arbetet får inte användas till grund för att göra anta-
gande eller placeringsbeslut överhuvudtaget. Arbetet är således min egen undersökning 
och innehåller mina egna åsikter. 
 
De senaste åren har visserligen varit turbulenta inom den finansiella ekonomin. Detta 
ser jag inte alls som en negativ sak, utan som en otrolig fördel för undersökningens per-
spektiv, då en av de viktigaste fördelarna med förmögenhetsförvaltning är att man har 
en sakkunnig portföljförvaltare som gör allokeringar enligt marknadsläge. Detta betyder 
att vid just denna pågående lågkonjunktur sätts enorm press på förmögenhetsförvalt-
ningen. Placerare vill ha en god avkastning som ersättning för placeringen, men med 
låga depositionsräntor är det inte riktigt möjligt. Då söker sig placeraren in på aktie-
marknaden, om tillräckligt med kunskap finns. Ett annat alternativ är att betala för att en 
sakkunnig sköter aktiehandeln för ens del dvs. förmögenhetsförvaltning är i fokus.  
 
Förmögenhetsförvaltningens prestation som skall ge mervärde, eller mera konkretare 
sagt, bättre avkastning till kunden, är i fokus i denna undersökning. Då förmögenhets-
förvaltning är en extra tjänst, har tjänsten ett arvode som bör tas i beaktande. Jag vill 
också se vilken avkastning kunden får dvs. netto avkastningen är i fokus.  
 
För att kunna jämföra ovan nämnda avkastning, bör ett jämförbart index ses över. För 
att kunna göra en teknisk analys bör vi kunna hitta så likadana egenskaper i båda pro-
dukterna som jämförs. Aktier som är bundet till ett index är således ett passande före-
mål. Då avkastningen i Profiltjänsten jämförs med index, så konstrueras ett eget index, 
som motsvarar Profiltjänstens innehåll. Även ett annat alternativ följs och analyseras, 
nämligen hur fem av de mest handlade aktier har utvecklat under samma tid. Då jämförs 
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Profiltjänsten med ett index som skulle motsvara aktier bundet till indexet och en vanlig 
aktiesamling (se kapittel 7 ). Även intervjuer av portföljförvaltarna kommer att utföras 
på Aktia Fondbolag Ab och Asset Management Ab. Även kundrådgivare kommer att 
intervjuas gällande placerarnas avkastningsbeteende.  
 
Profiltjänst- samt indexvärden gavs av Calle Loikkanen samt Markus Lindqvist från 
Aktia Abp. Calle Loikkanen är aktieanalytiker på Aktia Asset Management Ab Asset 
Management Ab är den enhet som gör allokeringar och ändringar i Profiltjänsten. Calle 
Loikkanen gav indexvärden för alla de index som används för att bygga upp det egna 
jämförelseindexet. Loikkanen gav även flera goda idéer och kritiska kommentarer som 
bör funderas över. Marcus Lindqvist är verkställande direktör på Aktia Fondbolag Ab. 
Således hade Lindqvist tillgång till Profiltjänstens samt dess jämförelse index. Lindqvist 
hade goda råd om hur jämförelsen kunde ställas upp för att man skulle kunna göra en 
jämförelse. Aktia Abp rekommenderar alltid kunder att ha en egen spridd portfölj dvs. 
att inte ha alla ägg i samma korg, genom att även ha räntepapper. Därför bör denna 
punkt lyftas fram i analysen.    
 
Jag förväntar mig att få en djupare förståelse om undersökningen, forskningsmetoderna 
kommer således att bekräfta mina egna antaganden om Aktia Profiltjänst (se kapittel 6). 
Arbetet förväntas bli grundligt skrivet, samt givande för läsaren. Jag har som mål att 
arbetet kan fungera som en merit för framtiden.  
 
1.1 Problemformulering 
I januari 2013 har vi fortfarande en lågkonjunktur. Avkastningen på vanliga konsumen-
ters placeringar har varierat kraftigt. Fluktuationerna på placeringsmarkanden visar att 
t.o.m. säkra placeringar kan ge lägre avkastning än väntat. Då de förmögnare placerarna 
vill ha en bättre avkastning i förhållande till riskförhållandet, är förmögenhetsförvalt-
ning ett alternativ. Förmögenhetsförvaltning är per definition (se Förmögenhetsförvalt-
ning) en kunds placeringsförvaltare. Förvaltaren placerar pengar för kundens del. Men 
är det någon nytta att anlita denna tjänst mot en kostnad? Kompetensen för både place-
raren och förvaltaren är aktuellt att se över, om kunden tror att den kan ensam klå mark-
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naden är Profiltjänsten inte givande. Eller blir kundens nettoavkastning högre om 
samma summa placeras direkt i aktier? 
1.2 Syfte 
Syftet med undersökningen är att revidera vilken kundens nytta är av förmögenhetsför-
valtningen, i detta fall Aktia Profiltjänst, Profil 5. Får kunden någon finansiell nytta av 
förvaltningstjänsten, eller är det bättre att kunden har sin placering direkt i aktier? Ett 
område av intresse som bör undersökas och diskuteras är förmögenhetsförvaltningens 
effekt under fluktuationer eller konkretare uttryckt recessioner. Placeraren kan ha en 
stor nytta av en portföljförvaltare som gör aktuella allokeringar som passar placerarens 
placeringsmetod. Då fluktuationer sker på marknaden allokerar portföljförvaltaren pro-
filen. Denna metod bör granskas så att man ser hur effektiv portföljförvaltarens alloke-
ring blir. En tyngdpunkt som avgör om Profiltjänsten är lönande för kunden är kostna-
derna. Kostnaderna är väsentliga från placerarens synvinkel, och oftast väger mera än 
möjligheten till en större avkastning. Centrala frågeställningar i arbetet är:  
 
Fråga 1. ”Ger Profiltjänsten en större avkastning åt kunden, speciellt nettoavkast-
ning?” 
Fråga 2.  ”Ger en privat aktörs placeringar i aktier bättre nettoavkastning än pla-
ceringarna hos en aktiv förvaltare som Aktia Abp?” 
 
 Således vill jag undersöka vilken nytta kunden har gällande avkastningen (procentuell 
nettoavkastning) samt vad som gynnar kunden. 
1.3 Avgränsning 
En ganska stor del av avgränsningen sker redan automatisk då jag fokuserar på Aktia 
Bank Abp:s egen produkt. Den klassiska förmögenhetsförvaltningen kan alltså inte jäm-
föras direkt med denna produkt. Därför måste analysen av själva kärnsyftet i forskning-
en vara jämförbar, och inte jämföras med andra förmögenhetsförvaltningar.  Utan denna 
avgränsning skulle arbetet överflödas med information, och ingen slutsats kunde dras. 
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Inga kunder kommer att intervjuas, då kärnfokuset inte behöver direkta åsikter från 
kunder.  
 
 
Figur 1. En figur som visar hur arbetets avgränsning skulle kunna se ut, Andreas Thomasson. 
 
Personal som ger råd kring Aktia Profiltjänst kommer att intervjuas. Grafen ovan visar 
hur neutralvikten bör hittas genom att inte ta med för mycket subjektiva åsikter från 
kunden (som nämnts i texten ovan) och inte heller ta för mycket med objektiv text, irre-
levanta teorier osv. Den  ideala avgränsingen finns således mellan de två gröna linjerna.  
 
Då förmögenhetsförvaltning i regel kan förvalta alla slags tillgångar (se Förmögenhets-
förvaltning), begränsas arbetet till aktier. Då går det enklare att jämföra och uppfatta 
skillnaderna. Samtidigt kommer forskningen att fokuseras endast under tidsintervallet 
1.4.2009 till 31.12.2011. 
1.4 Arbetets uppläggning 
Forskningen använder till huvud metod kvalitativ forskning. Även aktionsforskning an-
vänds som stöd. Kvalitativa delen består av intervjuer som stöder arbetets syfte, medan 
aktionsforskningen ger en ännu djupare kunnande över problemområdet då jag arbetat 
med produkten (Aktia Profiltjänst). En djupare förklaring om forskningsmetoderna finns 
i kapittel 6. Arbetet är uppbyggt genom att presentera väsentlig teori först, som fungerar 
som pelare för undersökningen. I teoridelen gås igenom egna modeller som utgår från 
teorin, och hjälper läsaren att få ett praktiskt perspektiv. Analysen fungerar som kärnfo-
kuset för forskningen, då här presenteras alla resultat av undersökningen. Slutdiskuss-
Kund 
åsikt- 
överflöde 
Lämplig 
avgränsing 
Materialöver 
flöde 
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ionen fungerar som en sammanfattning och lyfter fram de väsentliga punkterna som är 
undersökningens syfte. Största delen av alla kalkylationer är i bilagorna, då arbetet an-
nars skulle ha blivit utdraget. 
 
2 DIVERSIFIERING AV INVESTERINGAR  
Då en person vill få den ultimata avkastningen på sina medel, kommer också risken att 
öka. Placeraren vill välja placeringarna med högsta möjliga avkastning, men med mini-
mal risk. Dock går risk och avkastning hand i hand. Detta ser man på aktiemarknaden, 
om direkta placeringar i aktier kan sjunka abrupt, måste man kanske sälja med förlust 
(se Risk). Dock ger aktiemarknaden en möjlighet till hög avkastning. Aktier ger histo-
riskt sätt mest avkastning än andra alternativ på marknaden, men risken är hög (se Jord-
an & Miller 2009 s.8). Stället för att sätta alla ägg i samma korg, diversifierar man sin 
placering. Med hjälp av den moderna portföljteorin är detta möjligt.        
2.1 Portföljteori  
För att man skall förstå vad förmögenhetsförvaltningen går ut på, redovisas portfölj-
teorin grundligt. Harry Markowitz introducerade i början av 1950-talet portfolio teorin 
(eng. Portfolio theory). Sedan dess har många studier kring ämnet gjorts och teorin har 
utvidgas (Sharpe 2000 s. 3). Portföljteorin baserar sig på att diversifiera risken i en port-
följ. Medlen som skall placeras skall bilda en portfolio dvs. en samling av värdepapper 
av olika slag (Investopedia, 2013E). En fond är således en samlad portfölj. Istället för 
att sätta en stor summa på ett antal värdepapper som kan tappa sitt värde abrupt, place-
ras små antal aktier enligt geografi, bransch osv. Detta betyder att risken minskar, men 
avkastningen i proportion kan maximeras. Enligt Mallaby (2010 s. 28) var Markowitz 
syfte med att investera inte att endast maximera avkastningen, utan att maximera risk-
justerad avkastning.  Portfolion har då minskat sin risk då risken är utspridd, men detta 
räcker inte direkt.  
 
Portföljeteorin baserar sig på att marknaden prisätter en tillgång till dess exakta värde 
dvs. den effektiva marknadsteorin är gällande (Mishkin, 1997, s.686-688). Enligt teorin 
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kan man inte klå marknaden, som omöjliggör t.ex. arbitrage. Denna teori kan man säga 
att gäller för index, då index sägs vara marknaden. Dock är teorin ifrågasatt med vissa 
punkter; 
 
 Alla placerare ser olika på information 
 Händelser på marknaden kan dröja, den som reagerar först kan utnyttja förän-
dingen.   
 Kalkylationsfel 
 Marknadsanomalier 
 
Med andra ord borde placeraren investera i index och försöka sänka kostnader för att 
maximera avkastningen, då har placeraren investerat enligt marknaden (Investopedia A, 
2013). Enligt Sharpe (2000, s.32-33) skall en portföljs förhållandet mellan risk och av-
kastning analyseras, före placeraren investerar i den (Sharpekvoten kommer att present-
eras senare se avkastning). 
 
 
Figur 2. En figur över det ideala och det icke ideala förhållandet mellan avkastning och risk. Andreas Thomasson, 
struktur och teori från författaren William Sharpe (Sharpe 2000, s.32). 
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Figuren illustrerar hur en effektivt en portfölj presterar. Röda linjen är den effektiva 
marknaden dvs. en tillgång ger den bästa möjliga förväntade avkastningen genetmot 
dennes egen risk. Gröna bollen representerar en portfölj som har presterad det bästa den 
kan, som visar att dennes förväntade avkastning är givetvis bättre än röda bollen. Röda 
bollen har också en högre risk än gröna bollen dvs. den röda bollen som representerar en 
annan portfölj har således inte presterat effektivt.    
2.2 Risk 
Enligt Becket (2012, s.36) är risk att ens akties pris sjunker eller t.o.m. att företaget går i 
konkurs. Portfolioteorin är beroende av kovarians dvs. korrelationen mellan aktierna. 
Teorin fungerar ej om aktierna har samma kovarians, då skulle aktierna röra sig i 
samma riktning då en marknads sväng sker (Investopedia, 2013F). Då aktier har en 
kovarians på närmare +1 betyder de att de rör sig i samma riktning, medan de rör sig i 
motsatt riktning om den har kring -1. Därför eftersträvas att en portfölj har rätt sorts di-
versifiering gällande kovariansen. Genom att diversifiera minskar vi risken som nämnt 
tidigare, men all sorts risk går inte att utesluta (se figur 3). Med diversifieringen minskar 
vi på den osystematiska risken, som kan hänvisas till ”unik risk” som betyder att hän-
delser för enskild värdepapper sänks (Ai, 2012). Enligt Ai, kan osystematiska risken 
nästan elimineras, eller i alla fall sänkas till väldigt låg i en portfölj.  
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Figur 3. En graf på systematisk risk och osystematisk risk, ursprungsförfattare är Harry Marowitz (Mosaic.com).  
Den systematiska risken hänför sig igen till marknadens risk (Sharpe, 2000 s.96). Sys-
tematiska risken går ej att diversifiera, vilket gör att placeraren kan uppleva förluster på 
grund av faktorer som påverkar den totala prestationen för de finansiella marknaderna 
(Investopedia, 2013G). Här gäller inte enskilda ändringar för bolag.  
Här bör även Beta (β) nämnas, nämligen en variabel som säger hur en tillgång presterar 
gentemot hela marknaden. Om Beta har ett värde på 1, betyder det att tillgången rör sig 
exakt enligt marknaden. Medan om den har ett värde på 1,5 betyder det att den rör sig 
en och en halv gång kraftigare än marknaden. Detta betyder att Beta representeras i den 
systematiska risken. Så med andra ord vill man inte ha en tillgång med hög systematisk 
risk i en portfölj. (Mishkin, 1997, s.100-101)  
2.3 Marknaden – Makroperspektiv 
Då vi talar om värdepappershandel så handlar det om världsekonomi. Med detta menar 
jag att man hittar bästa diversifieringen på makromarknaden. När makroekonomin är 
såpas omfattande ger det mera möjligheter att diversifiera (Cotis 2004 s.39). Makro-
marknaden ger aktuella priser på värdepapper dvs. skapar informationsflödet. Makro-
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marknaden skiljer sig således från mikromarknad då mikroperspektivet fokuserar sig 
t.ex. endast på landsnivå.     
2.3.1 Marknadskriser 
Som nämnt tidigare är en av de orsakerna varför en person skulle anlita en förvaltare att 
se över ens medel att förebygga kraftiga nedgångar av en förmögenhet vid marknadskri-
ser. Många anser att marknaden är samma som ett index, då man talar om att marknaden 
gör bra ifrån sig menas att t.ex. EURONEXT har en uppsväng (Investopedia, 2013B). 
Man behöver inte heller titta endast på index för att se vad den totala marknaden har 
presterat, nämligen EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) följer hur den finansiella 
marknaden evalverar.  
 
 
Figur 4. En figur över EURIBOR 12 månader och dennes utveckling (Andreas Thomasson, informationen från Aktia 
Asset Management Ab). 
I figur 4 ser vi EURIBOR 12 mån. och dess utveckling. Här ses tydligt att börsfallet 
2009 på grund av bl.a. konkursen av Lehman Brothers (jämför Mallaby 2010) att mark-
naden bör ses som en helhet. Mallaby skriver i sin bok More Money Than God att alla 
fluktuationer på marknaden börjar från någon marknadsaktör, detta kan vara ett bolag 
eller ett helt land. Enskilda bolag kan påverka globalt. Makromarknaden är enorm, men 
också riskfylld. I figur 5 ser man indexet EURONEXT (aktiebolag i Europa) och dess 
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utveckling, likheter ses över hur EURONEXT (rött) följer naturgas (blå) och bildar en 
trend. Marknaden påverkas av således många aktörer. 
 
 
Figur 5. En figur över indexet EURONEXT jämfört med gas och dess utveckling (Andreas Thomasson, informationen 
från Aktia Asset Management Ab). 
Historiskt kan man hitta likheter inför alla globala marknadskriser. Men att hitta dem i 
realtid är svårt, och endast ett par kunniga, som George Soros kunde förespråka och 
kunde sälja sitt innehav just före kollapsen. Soros förtjänade $650 miljoner då Brittiska 
pundet kollapsade 1992 (Mallaby 2010 s.167). Mallaby skrev i sin bok (jämför Mallaby 
2010) att det finns endast en handfull förvaltare som kan förespråka fluktuationer. Men 
tack vare index kan man se likheter i ekonomin. 
3 BEGREPP 
För att ge läsaren ett fotfäste om vad arbetet kommer att omfatta förklaras vissa central 
ämnen som är undersökningens pelare. Frågorna, eller hypotesliknande antaganden 
anger närmare vilka begrepp och definitioner bör redovisas för. 
 
Fråga 1: ” Ger Profiltjänsten en större avkastning åt kunden, speciellt nettoavkastning”  
Fråga 2: ”Ger en privat aktörs placeringar i aktier bättre nettoavkastning än placeringar-
na hos en aktiv förvaltare som Aktia Abp?” 
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3.1 Index 
En del information om index skrevs redan under makromarknad samt Marknadskriser, 
här kommer en fördjupning. Listan nedan visar exempel på de mest kända index (World 
Stock Exchange, 2012). Dessa index kan fungera globalt (internationellt), på bransch 
nivå, på land nivå mm..  
 
Tabell 1. Tabell över exempel på olika sorters index (Andreas Thomasson, World Stock Exchanges.com.). 
Index namn Kort förklaring 
MSCI World Globalt index 
S&P Global 1200 Globalt index 
Dow Jones Indexes Globalt index, USA 
Dow Jones Industrial Average Amerikans index, 30 största bolgaen 
NASDAQ Composite En samling av alla aktier och tillgångar på 
New York Stock Exchange 
S&P 500 Innehåller 500 av de största bolagens ak-
tier i Amerika ( LargeCap) 
OMX Helsinki 25 
 
Innehåller 25 av de största bolagens aktier 
i Finland  
 
Om vi vill veta hur en marknad har evalverat kan vi istället för att se på många olika 
statistiska kalkyler se på t.ex. ett lands index. OMX Helsinki 25 visar de 25 största bo-
lagen i Finland, och deras utveckling. Då kan vi se hur de Finländska börsbolagen har 
presterat på den senaste tiden. Dessa index i sig själv kostar inget, de är fiktiva samling-
ar av aktier, resurser samt räntepapper. Index används i många jämförelser, samt för 
vissa företag även obligatoriskt att ha som mått för kunden. 
3.2 Aktier     
För att kunna jämföra Profiltjänstens prestation, kommer undersökningen att jämföra 
mot aktier. Jag kommer att kort redogöra vad en aktie är. Jag försöker också visa läsaren 
att det finns olika sorters aktier, samt olika ”områden” som ”Blue Chip” bolag exempel-
vis.  
 
Det finns många teorier om varför det just heter aktie, jag kommer att presentera enligt 
vad Becket anser. Begreppet aktie kommer från engelskan ”share”, som blir andel direk-
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töversatt. När ett bolag behöver kapital för att starta sin verksamhet eller återfinansiera 
kan andra bolag och investerare köpa andelar i bolaget. Om en småplacerare investerar 
10 000 euro i det nya bolaget som är värt 100 000 euro, äger då placeraren 1/10 del av 
bolaget. Som ersättning betalar bolaget ut, om den så vill, dividend som ersättning. Det 
finns flera olika aktieslag, som ger rättigheter och tillgång till vinst. Aktier kan ha olika 
röstvärden, beroende på vad bolaget har för aktieslag. Aktierna kan även säljas vidare 
till en tredje parti om ägaren vill bli av med aktierna. Nuförtiden görs det med offentliga 
bolags aktier på börsmarknaden. På börsmarknaden kan man således få mycket snabb-
bare kapitalet ihopsamlat. När aktien är börsnoterad får den ett marknadsvärde som oft-
ast är högre än vad placeraren hade ursprungligen placerat i.  
 
Ett bolag kan börsnotera sig på den börs som företaget vill. Becket lyfter också fram s.k. 
”Blue Chip”-bolag, dessa är bolag som anses vara de säkraste av alla bolag. Termen 
kommer från poker chippet som har det högsta värde, som passar för dessa bolag som 
anses vara värdefullaste. Termen samt teorin bakom att ”Blue Chip”-bolagen är säkrast 
är ganska så rimligt. Nämligen de största bolagen har råd att anställa de bästa cheferna, 
finansiera forskningsbudgeter samt kunna konkurrera kraftigt emot konkurrens. Men 
enligt Becket finns det alltid en risk, då vissa bolag som funnits inom kategorin har gått 
i konkurs t.ex. Rolls-Royce och British Leyland. Dessa bolag har ett högt marknads-
värde då de är högt attraktiva. Dessa ”Blue Chip”-bolag är representerade i S&P indexet 
som används i jämförelsen samt finns i Profil 5. (Becket 2012 s.1-5) 
 
Enligt Becket har aktieägare två fördelar, den ena är dividend utdelning. Den andra är 
att sälja bort aktien för mera än vad den är köpt för. Dessa två, och speciellt den senare 
av alternativen kräver att bolaget har presterat bra (Becket, 2012 s.4). Även kapitalåter-
bärning dvs. en tilläggsbetalning kan förekomma. Enligt Thomas Datastream (Becket, 
2012, s.4) har aktieavkastningen i USA varit 10 procent p.a. mellan 1904 och 2004. 
Medan Brittiska avkastningen varit under samma tid 8,5 procent p.a. Aktier är en av de 
placeringarna med högsta risken på marknaden. En av orsakerna är att vid konkurs står 
aktieägarna sist i kö att får pengarna tillbaka. Lån och löner betalas i första hand bort, 
och om det finns medel kvar så blir aktieägarna ersätta.  
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3.3 Avkastning  
Sharpekvot är ett sätt att bättre kunna jämföra en tillgångs avkastning i förhållande till 
dess risk. Sharpekvot fås genom att dividera avkastningen med volatiliteten på till-
gången (Mallaby 2010 s. 396). Dock är Sharpekvoten en variabel som inte direkt bety-
der något, utan bör jämföras med liknande tillgångar för att man skall få en referens. 
Dock säger en hög kvot att portföljen klarat av att minimera den onödiga risken. In-
vestopedias definition:  
The Sharpe ratio tells us whether a portfolio's returns are due to smart investment decisions or a result 
of excess risk. This measurement is very useful because although one portfolio or fund can reap high-
er returns than its peers, it is only a good investment if those higher returns do not come with too 
much additional risk. The greater a portfolio's Sharpe ratio, the better its risk-adjusted performance 
has been. A negative Sharpe ratio indicates that a risk-less asset would perform better than the security 
being analyzed. 
Enligt Investopedias Sharpekvot definition (Investopedia, 2013C), berättar kvoten om 
avkastningen är belönande mot den risk den bär. Investopedia menar att en portfolio kan 
ha lockande avkastning, men då Sharpekvoten är låg betyder det att man utsätts för 
onödig risk. Enligt Investopedia beräknas en portföljs Sharpekvot genom att subtrahera 
portföljens avkastning (    med riskfri avkastning t.ex. statens räntepapper (    och di-
videra denna summa med portföljens standardavvikelse      (se formel nedan). Således 
skulle varje investerare vilja ha en Sharpekvot med högsta möjliga tal, men detta är inte 
alltid möjligt. 
 
           
     
  
 
Figur 6. En formel för hur Sharpekvot räknas för en portfölj  (Investopedia.com.).  
3.3.1 Element som sänker avkastningen 
Kostnader är A och O då det gäller att investera. Jag kommer att fokusera på kostnader 
för aktiehandel, eftersom det är väsentligt då jämförelsen sker mot aktier som är bundna 
till ett index, speciellt gällande förmögenhetsförvaltning där förvaltaren undersöker och 
analyserar marknaden. Enligt Becket (2012 s. 112) betalar man för denna tjänst, så att 
man inte själv behöver hålla sig à jour med marknaden. Förutom kostnaderna för själva 
tjänsten dvs. kundkontakt, kundmeddelanden mm, kostar alla allokeringar som sker på 
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marknaden. Då en fond eller en portfölj vill omallokera vissa aktier, så kostar det fastän 
de är stora institutioner. Dessa omkostnader skall sedan flöda vidare från första parten, 
till kunden i någon form (se figur 7).  
 
Figur 7. En modell hur kostnaden flödar ända från börsen tillbaka till kunden (Andreas Thomasson). 
 
I figur 7 visas förenklat att kostnaderna uppstår vid alla mellanhänder. I modellen inklu-
derades aktiens eget pris, som kunden också står för, men som förblir kundens egen-
dom. Kunden betalar alltid, fastän inga sälj eller köpuppdrag görs, nämligen förvarsav-
gift. I dag sker förvaret och all handel via kundens ”värdeandelskonto” som oftast debi-
teras årligen. Förutom denna passiva kostnad som inte ändras fastän kapitalet varierar, 
kostar det även att teckna och sälja aktier. I arbetet används två olika banker som jämfö-
relse av kostnader, nämligen Aktia Bank Abp och Nordea Finland Abp. Aktia Bank 
Abp och Nordea Finland Abp valdes då dessa banker stöder min undersökning genom 
placerarnas aktivitetsnivå. Då profiltjänsten representerar aktiv förvaltning och vi jäm-
för dess prestation med passivt placerade aktier, blir det naturligt att ta en bank som inte 
är specialiserad på endast finanstjänster (som hänvisar till den passiva placeraren). Där-
för valdes sk. vanliga banker istället för finansinstitutioner som eventuellt skulle kunna 
erbjuda tilläggstjänster åt sk. ”sakkunniga” placerare. I början av arbetet presenteras 
värdeutvecklingen skilt för Aktia Bank Abp och Nordea Finland Abp, men senare an-
vänds ett medeltal.  
Mäklare, börsen 
Tilläggskostnad att en 
mäklare köper aktien 
Aktiens marknadspris 
Institutionen som handskas med kundens aktier 
Tillägskostnad att en 
mäklare köper aktien 
Förvaltarens 
tilläggskostnad 
Aktiens marknadspris 
 
Kunden 
Tilläggskostnad att en 
mäklare köper aktien 
Förvaltarens 
tilläggskostnad 
Förvarskostnad av aktier 
Aktiens marknadspris 
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Alla kostnader för handeln utgår från att handeln görs på kontoren. Då alla börsnoterade 
bolag inte finns på alla börser, har Aktia Bank Abp samt Nordea Finland Abp kostnader 
som varierar beroende på vilken börs aktien köps eller säljs på. Då placeraren köper ak-
tier som finns på Helsingfors börs (OMX Helsinki) kostar det hos Aktia Bank Abp och 
Nordea Finland Abp 1 procent per transaktion. Att sköta handel på New York börsen 
(Nasdaq) kostar hos Nordea Finland Abp 1,25 procent och hos Aktia Bank Abp 1 pro-
cent. Som nämnt ovan är kostnaderna marknadsspecifika för bankerna, dock har Aktia 
Bank Abp en harmoniserad kostnadslista och debiterar 1 procent för handel på Helsin-
fors börsen samt för alla utländska papper. Nordea Finland Abp har alla marknader 
uppdelade och prissatta separat (se bilagor 1-5). För att få en jämförbar analys grupperar 
jag aktierna enligt vilken marknad de är representerade på. Då Profiltjänsten har fonder 
som placerar enligt geografiska marknader, kommer jag således att dela upp den summa 
som kommer att placeras i Profiltjänsten i lika stora delar som fonderna är uppdelade i. 
T.ex. Aktia America B, som representerar 30 procent av Profiltjänsten, kommer att få 
den kostnad som hänvisar sig till att göra handel på New York börsen. De geografiska 
områden som inte är representerade på Nordea Finland Abp:s sida kommer att styras till 
New York börsen, då denna börs är störst.  Det är väsentligt att få kostnaderna korrekta 
så att jämförelsen blir rättvis och jämförbar.  
    
Efter kostnader för alla tjänster och uppdrag som har gjorts på marknaden skall också 
staten få sin del (Becket, 2012 s.113).  Vid dividend eller försäljningsuppdrag tar staten 
skatten oftast direkt. Denna del går inte att kringgå, fastän banken skulle stå för alla 
kostnader, skall staten alltid ha skatten. Enligt Becket (2012, s.61) skall man beakta vad 
staten tar för del av avkastningen redan då man undersöker vilken sorts investering man 
skall utföra. Enligt nuvarande skattesats skall det betalas 30 procent kapitalinkomstskatt 
på vinst om summan är under 50 000 euro, och 32 procent om summan är över 50 000 
euro. Om man säljer aktier el. dyl. för under 1 000 euro per år är vinsten skattefri. Om 
det inte sker en vinst utan en förlust går denna förlust att dra av pågående år samt fem 
följande år.   
 
Inflationen var 2,38 procent i december 2012. Inflationen räknas genom att räkna me-
deltalet på prisändringen i en varukorg som är vald som jämförelse. I korgen är inte 
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endast matvaror utan även el, kläder, medicin transport osv. Inflationstalet räknas såle-
des från konsumetprisindexet. (Trade Economics, 2013) 
 
 
Figur 8. Ett diagram över inflationen och dennes utveckling från januari 2009 till januari 2013 (Andreas Thomasson, 
informationen från Aktia Asset Management Ab). 
I figurerna ovan och nedan kan vi se likheter över hur räntan och inflationen har lika-
dana svängar. Styrränta och dess utveckling diskuteras inte desto mera i detta arbete (då 
arbetet skulle bli för politiskt). Man kan således säga att investeraren i vilket skede som 
helst skulle påverkas av inflation, dock är inflationens närvaro i investerarnas beslut oft-
ast frånvarande. Inflation är en av de sista moment som en investerar har tänkt på då 
investeringen skall utföras, då vi inte ser inflation med våra egna ögon dvs. det är inte 
en kostnad som subtraheras från kapitalet efter att investeringen t.ex. säljs. Inflationen 
fungerar ”fiktivt”, med andra ord märker vi inte skillnaden idag, utan först senare då vi 
med samma summa inte kan köpa samma mängd produkter som tidigare. Enligt Mal-
laby (2010, s.50) inverkar inflationen även på investeringsmarknaden, då inflationen 
steg år 1960 ökade Federal Reserve räntan. Enligt Mallaby skulle då investeringar för-
flytta sig från aktiemarknaden (där risken är hög) till depositioner och utnyttja den belö-
nande räntan (med låg risk). Styrräntan påverkar bankernas räntekostnad för återfinan-
siering, som gör att depositionsräntorna också påverkas. Man skulle kanske kunna säga 
att inflationen påverkar småplacerare på den räntenivå (jämför figur 8 och 9) som är 
tillgänglig, då inflationen annars inte påverkar placeringsbeslutet för småplacerare.  
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Figur 9. Ett diagram över Europeiska centralbankens styrränta och dess utveckling från januari 2009 till januari 
2013 (Andreas Thomasson, information från Aktia Asset Management Ab). 
       
Efter att alla kostnader är subtraherade får man hoppas att det blir kvar någon avkast-
ning, dvs. vinst eller nettoavkastning. Då alla parters har tagit sina delar av avkastning-
en, som redovisats ovan, återstår nettoavkastning. I detta arbete presenteras olika mo-
ment som reducerar avkastningen som kostnader (arvoden mm.) skatter och inflation. 
Dessa avdras i denna ordning: 
1. Kostnader att inleda investeringen, fortlöpande kostnader, inlösen kostnader 
2. Skatt på vinst 
3. Inflationsutmaning, realvärde 
 
Med inflationsutmaning menar jag att inflationen kan man inte minska på, men bör iakt-
tags i uppskattning av real nettoavkastning. Kostnader (procentuella) och skatt minskar 
enligt volymen på investeringen, dvs. man kan skatteplanera. Om man vill placera enligt 
inflationen, kan man endast uppskatta inflationens framtida utveckling. Genom att upp-
skatta vad inflationen är när investeringen förfaller/säljs kan man ha denna inflations-
nivå inklusive kostnader samt skatter som krav. Nedan är en kalkylering över hur en 
fallstudie kunde se ut. Fallstudien visar i exemplet hur kapitalet minskar pga. kostnader. 
Kostnaderna för de enskilda bolagen redogörs i bilagorna 1-5.  
0
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Tabell 2. Exempel på kostnader och avkastningar, med värdeutveckling (Andreas Thomasson, information från 
Aktia.fi samt Nordea.fi). 
 
 
Tabell 2 finns till för att ge läsaren ett fotfäste var kostnader uppstår. Den används som 
grund till analysen i den empiriska delen. Kalkylen baserar sig på att 100 000 euro pla-
ceras enligt indexet S&P 500 den 1.1.2012, så att det blir en portfölj.  
 
1. Sedan sker en värdeutveckling, indexet visar att värdet har höjts vid året slut 
med 12,18 procent (31.12.2012) till 111 058 euro.  
2. Då förvarsarvode debiteras en gång om året, debiteras det i slutet av perioden då 
aktierna säljs.  
3. För varje handel tar förmedlaren en provision, samt av vinsten tas 30 procent 
skatt. Även inflationsutmaning görs och då ser vi att vi har fått en positiv real 
nettoavkastning på 4,70 respektive och 4,08 procent.  
 
Provisionerna för handeln och förvarsarvode är uträknat för New York börsen (se bila-
gor 1-5).  Notera kostnaderna, i vilket skede de uppstår och dess volym. Kostnaderna är 
väsentliga att få så låga som möjligt, då det sänker på avkastningen.                       
Exempel med värdeutveckling
Aktia Bank Abp Nordea Bank Finland Abp
Exempel 100 000 € Kostnad Kapital Kostnad Kapital
1.1.2012 Handel, teckning 1 % -1 000 € 99 000 € 1,25 % -1 250 € 98 750 €
31.12.2012 Värde förändring 111 058 € 110 778 €
31.12.2012 Förvar 0,15% p.a. -167 € 111 225 € 0,15% p.a. -166 € 110 612 €
31.12.2012 Handel, inlösen 1 % -1 112 € 110 113 € 1,25 % -1 383 € 109 229 €
Kostnader kumulativt -2 279 € -2 799 €
Kapitalets värde, med värdeutveckling 110 113 € 109 229 €
Avkastning före skatt, € 10 113 € 9 229 €
Avkastning före skatt, % 10,11 % 9,23 %
Skatt  30 % -3 034 € -2 769 €
Nettoavkastning 7 079 € 6 460 €
Nettoavkasting % 7,08 % 6,46 %
Inflation -2,38 % -2,38 %
Real nettoavkasting 4,70 % 4,08 %
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4 FÖRMÖGENHETSFÖRVALTNING 
Förmögenhetsförvaltning är enligt definition en tjänst som en finansinstitution erbjuder. 
Kunden ger då tillstånd för finansinstitutionen att hantera den summa/helheten som 
kunden binder till denna tjänst. (Investopedia 2013D). Denna extra tjänst har ett arvode, 
men ger kunden möjlighet att komma in på marknader som inte är tillgängliga som pri-
vatperson.  
 
Förmögenhetsförvaltning kan också jämföras med s.k. Private Banking (t.ex. Aktia 
Bank Abp: Private Banking, Nordea Finland Abp: Private Banking). Private Banking är 
en extra tjänst som bankerna erbjuder till sina förmögna kunder. Man skulle kunna säga 
att Private Banking är tillgänglig endast till de som har tillräckligt stort kapital i banken 
i frågan (Nordea Finland Abp: 250 000 euro, Aktia Bank Abp: 500 000 euro ), medan 
en förmögenhetsförvaltningstjänst kan vara möjlig även för den vanliga spararen (Nor-
dea 2013B, )(Aktia, 2013B).   
 
Den amerikanska förmögenhetsförvaltningen är mera omfattande då finansinstitutionen 
som anordnar tjänsten har många olika tillgångar som t.ex. aktie-, ränte-, fastighets-, 
jordbruk och internationella investeringar. Kunden överlåter sina medel för att bli för-
valtade, för att få en bättre avkastning jämfört med t.ex. en vanlig deposition. (In-
vestopedia, 2013D)   
4.1 Aktia Profiltjänst 
Profiltjänsten är en förmögenhetsförvaltningstjänst som lanserades 3.4.2009. Denna 
tjänst erbjuder Aktia Bank Abp tillsammans med Aktia Fondbolag Ab som förvarar 
fonderna och Aktia Asset Management Ab som förvaltar fonderna. Profiltjänsten an-
vänder fonder som placeringsmetod. Profiltjänsten har fått sitt namn efter att tjänsten 
har fem olika profiler. Dessa profiler är uppdelade enligt följande: 
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Tabell 3. Profilerna och deras uppdelning ( Andreas Thomasson, information från Aktia Bank Abp). 
 Riskklass Metod / uppdelning 
Profil 1 1 100 % räntepapper 
Profil 2 2 75 % räntepapper, 25 % aktier 
Profil 3 3  50 % räntepapper, 50 % aktier 
Profil 4 4 25% räntepapper, 75 % aktier 
Profil 5 5 100 % aktier 
 
Profilernas nummer säger ganska direkt ut vilken riskklass profilen har. Profil 1 har 
mindre risk än Profil 3, med det finns ingen absolut skala mellan 1-5 t.ex. var Profil 1 
har den lägsta risken. Innehållet i Profil 5 kommer att redogöras grundligare då denna 
Profil används i analysen. 
 
 Figur 10. En figur som visar hur Profil 5 är uppbyggd 7.1.2013 (Andreas Thomasson, information från Aktia Asset 
Management Ab). 
För att ge läsaren ett annat perspektiv om diversifieringen, förklaras Profil 5 detaljerat. 
Som figur 10 visar, har Profil 5 sex olika fonder i sig (7.1.2013). Om vi studerar en av 
fonderna t.ex. Aktia America B närmare ser vi att fonden i sig själv är utspridd i aktier i 
Amerika. Aktia America B har enligt årsrapporten 31.12.2012 (Aktia 2013) en volym 
på 62 112 825,17 euro. Denna summa är uppdelad i andelar. När en investerare placerar 
i fonder, köper han andelar i fonden. Då blir fondplaceraren indirekt aktieägare i bola-
Aktier 
 
 
• Aktia America B 
Aktia Europa B 
• Aktia Tillväxtmarknad Aktie B 
• Aktia Capital B 
• Swedbank Robur Japanfond A 
• Aktia Nordic B 
• Aktia Nordic Small Cap 
Profil 5 
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gen som är representerade i fonden. Nedan ser vi en lista på en bråkdel av innehållet av 
Aktia America B enligt 31.12.2012. Listan gör att man kan bättre se att fonden är ut-
spridd i många olika börsbolag, så att enskilda börsbolags tyngd i fonden inte är överbe-
lastad. (Aktia, 2013C) 
Tabell 4. En kortfattad tabell på olika slags aktier och deras storlekar som förekommer i Aktia America B (Andreas 
Thomasson, information från Aktia Fondbolag Ab). 
Värdepapper St./nominellt 
värde 
Marknadsvärde 
€ 
Av fondens 
värde, % 
Berkshire Hathaway A 36 3 630 267 5,84 
Netspend Holdings 354 459 3 063 789 4,93 
DIRECTV 80 000 2 997 649 4,83 
Caterpillar 30 000 1 974 600 3,18 
Entergy 40 000 1 897 945 3,06 
Microsoft 90 000 1 811 737 2,92 
Sirius XM Radio 800 000 1 752 975 2,82 
 
Varje börsbolag som representeras i fonden, har endast en bråkdel av fondens total-
värde. Alla dividender och kapitalåterbäringar som betalas av börsbolagen betalas in till 
fonderna, dvs. fonderna är en tillväxtfond. Denna fonds kapital är diversifierat redan en 
gång, men då Profil 5 innehåller sex olika fonder, blir det en extra diversifiering. Om 
placeraren ännu vill ha en till diversifiering, kan placeraren t.ex. välja två stycken profi-
ler åt sig, på detta sätt har kunden diversifierat sin personliga position.  
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Tabell 5. En tabell på olika innehållet av Profil 5 den 7.2.2012 (Andreas Thomasson, information från Aktia Fondbo-
lag Ab). 
Art Vikt % Neutralvikt % Differens 
Aktia America B 38 30 8 
Aktia Europa B 27 30 -3 
Aktia Tillväxt-
marknad Aktia B 
18 15 3 
Aktia Capital B 8 10 -2 
Aktia Nordic B 4 5 -1 
Aktia Nordic 
Small Cap B 
4 5 -1 
Swedbank Robur 
Japanfond A 
1 5 -4 
Totalt 100 100 0 
 
Tabell 5 visar vad de enskilda fondernas vikt var i Profil 5 den 7.2.2012. Då den aktiva 
förvaltningen är A och O i denna tjänst, ses i tabellen neutralvikten samt hur vikten för-
ändras för att nå bästa möjliga avkastning. Då Presidentvalet i USA på hösten 2012 gav 
vissa oroligheter på marknaden, och då skulle förvaltaren för att minska på risken dra 
ner på vikten för Aktia America B, och öka på en annan marknad. Enligt Profiltjänstens 
villkor kan förvaltaren undervikta och övervikta med aktier i Profil 1-4 med 20 procent. 
Detta gör det möjligt att t.ex. vid låga räntemarknader utnyttja aktie avkastning till en 
viss nivå. Nedan ser vi Profil 5 ett år senare, som visar hur mycket ändringar det sker 
för att hitta den bästa avkastning till förhållande av risken. Genom att jämföra tabellerna 
5 och 6 ser man att differensen har ändrats genom allokeringar.  
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Tabell 6. En tabell på innehållet av Profil 5 den 6.2.2013 (Andreas Thomasson, information  från Aktia Fondbolag 
Ab). 
Art Vikt 
% 
Neutralvikt % Differens 
Aktia America B 30 30 0 
Aktia Europa B 26 30 -4 
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 19 15 4 
Aktia Capital B 10 10 0 
Aktia Nordic B 4 5 0 
Aktia Nordic Small Cap B 5 5 0 
Swedbank Robur Japanfond A 5 5 0 
Totalt 100 100 0 
   
I tabell 6 ser vi att den aktiva förvaltningen har agerat på marknadssvängningar. Genom 
att placera in i en Profil har man tillgång till en sådan marknad som en vanlig placerare 
inte kanske kan nå. Profilen i sig själv har inget kapital i sig, utan då placeraren investe-
rar medel som binds till Profil 5, uppdelas dessa medel enligt procentenheterna. Om 
10 000 euro placeras, går 3 000 euro (30 procent) till Aktia America B, 2 600 euro (26 
procent) till Aktia Europa B osv. Fastän placeraren kan köpa dessa fonder på egen hand, 
kan kunden inte dra nytta av den aktiva förvaltningen. Då allokeringar förverkligas, sker 
det till alla de placerares Profiler som valt t.ex. Profil 5. Då kan ändringar göras snabbt 
och effektivt. Profiltjänsten som ensamstående produkt kostar 0,2 procent p.a, dock är 
det inte möjligt att ha denna tjänst utan en sparförsäkring. En skild analys om Profil 5 
diskuteras i kapittel 7. 
4.2 Detaljerade egenskaper 
För att kunna ha nytta av tilläggstjänsten Profiltjänsten bör placeraren ha en sparförsäk-
ring. En sparförsäkring är en lagstadgad spar- samt skatteplaneringsmetod. En sparför-
säkring i sig ger ingen vinst eller värdeökning, utan fungerar som en portfölj. Sparför-
säkring har vissa fördelar då den baserar sig på en livförsäkring: 
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 Då sparförsäkringens ägare avlider, betalas ända upp till 35 000 euro skattefritt 
som dödsfallsersättning till nära anhörig. 
 Inga skattepåföljder under spartiden. 
 Då det lyfts medel från sparförsäkringen lyfts det alltid först från kapitalet. Ka-
pitalet är skattefritt. Vinsten anses vara kapitalinkomst och beskattas enligt det. 
 Mångsidiga placeringsmöjligheter t.ex. fondbyte utan skattepåföljder.  
 Du kan spara till dina barn eller barnbarn utan att de vet om det (genom att ange 
vem som är förmånstagaren). Då personen avlider betalas placeringen ut enligt 
förmånsförordningen.  
 
Vissa egenskaper har lämnats från nya avtal som påbörjats efter 1.1.2013, nämligen 
ingen försäkringsgåva på 8 000 euro till nära anhörig går att betala. Under spartiden för 
gamla avtal en försäkringsgottgörelse. Denna gottgörelse baserar sig på att vid dödsfall 
betalas 95 procent av kapitalet ut enligt förmånsförordnande. Denna 5 procent betalas ut 
till andra försäkringssparare under spartiden. Sparförsäkringens kostnadsuppgifter är 
enligt följande: 
 
 Teckningsarvode 1 procent av försäkringspremien 
 18 euro + 0,85 procent av försäkringsbesparingen årligen. 
 Uttagsarvode 1 procent, inget arvode då dödsfallsumman utbetalas. 
 
Dessutom kostar Profiltjänsten 0,2 procent p.a. Även alla fonder som är representerade i 
Profilen tar sina specifika förvarings- samt administrationskostander. Samtliga kostna-
der för Profiltjänsten är inkluderade i dess värdeutveckling.    
4.3 Förvaltningen 
Förvaltingen av Profilerna är väsentlig då denna aktiva diversifiering och omallokering 
gör det möjligt att hitta bästa möjliga avkastning i förhållande till risk. Aktia Asset Ma-
nagement Ab är den aktiva aktören. Då fluktuationer sker på marknaden kan den grupp 
som ansvarar för Profiltjänsten göra allokeringar månatligen eller oftare. Som tidigare 
nämndes kan en profils aktieneutralvikt variera med 20 procent. Detta medför att aktie-
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vikten i Profil 3 (50 procent aktier, 50 procent räntepapper) kan uppgå till 70 procent 
som högst eller till 30 procent som lägst.  
5 AKTIER BUNDNA TILL INDEX 
För att kunna jämföra Profiltjänstens resultat, samt för att kunna dra en bättre slutsats 
mot de hypotesliknande frågorna, har en motjämförelse ”produkt” skapats. Då Profil 5 
har en 100 procentig aktieportfölj, jämförs den med direkta aktier. Profiltjänsten är såle-
des en aktiv förvaltning jämfört med passivt placerade aktier. Även fem av de mest om-
satta aktierna på finska börsen kommer att ses över, då en vanlig placerare har tillgång 
till dem (se kapittel 7).  
5.1 Jämförbart index 
Vissa egenskaper börs redovisas för, nämligen Profiltjänsten, dvs. fonderna, återplacerar 
dividender och kapitalåterbäringar tillbaka till fonderna. Så gör även indexet. Profil-
tjänsten, dvs. fonderna, balanserar sig automatiskt, och balanseringen sker så att struk-
turen hålls nära fondens stadgaden. Balanseringen sker också för att hålla fonden jäm-
förbar med indexet. Det egna indexet gör det emellertid inte. Detta innebär att de stöder 
min frågeställning att placera i aktier och låta placeringen stå passivt.  Det självkonstru-
erade indexet är uppbyggt att motsvara de marknader Profil 5 utgör. Nedan en tabell på 
Profil 5 och dess fonder samt motsvarande index. Fördelningen är uppbyggd enligt en-
skilda fondernas andelar i Profilen, t.ex. om Aktia America B har en vikt på 30 procent, 
står S&P 500 för 30 procent av det egna indexet.  
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Tabell 7. En tabell på fonderna och deras motsvarande index (Profil 5) ( Andreas Thomasson, information av Aktia 
Asset Management Ab.). 
Fond Index Marknad Vikt, procent 
Aktia America B S&P 500 Amerika 30  
Aktia Europa STOXX Europe 600 Europa 30 
Aktia Tillväxt-
marknad Aktie B 
MSCI Emergin Markets Tillväxtmarknader 15 
Aktia Capital B OMX Helsinki Cap GI Finland  10 
Aktia Nordic B STOXX Nordic 30 Norden, stora bolag 5 
Aktia Nordic 
Small Cap B 
Carneige Small CSX Norden, små bolag 5 
Swedbank Robur 
Japanfond A 
Nikkei 225 Japan 5 
 100 
              
Idén om det egna indexet samt information gav Calle Loikkanen från Aktia Asset Ma-
nagement. Detta jämförelseindex har blivit uppbyggd från värden från respektive index. 
Indexvärden fås ända från och med när Profiltjänsten lanserades. Då Profiltjänsten 
grundades kopplades Profil 5 med MSCI WORLD som jämförelseindex. Men Calle gav 
som vink använda det egna byggda indexet som gör att jämförelsen blir fullständig. 
 
Indexet är konsturerat genom att ta den vikt som Profil 5 har i respektive marknad och 
ta värdeutvecklingen av alla de index (se tabell 7). De adderas ihop så att ett index upp-
står (se bilaga 9 om konstruerande av indexet).  En matris (tabell 8) är konstruerad i 
kapittel 7 som lyfter fram detaljerat hur PRAT-indexet skiljer sig från Profiltjänsten. 
6 FORSKNINGSMETOD 
Denna undersökning är en kvalitativ forskning. Jag går i denna undersökning in på dju-
pet och analyserar. Då syftet med undersökningen inte är att få en breddad förståelse, 
utan att få en djup förståelse över fenomenet, dvs. syftet av undersökningen. Även akt-
ionsforskning är aktuellt på en viss nivå, då jag givit råd till kunder om Profiltjänsten. 
Den klassiska aktionsforskningen utgår från att den kunskap som utvecklas genom gär-
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ning är den aktuella kunskapen. Det betyder att man lär bäst genom gärningar, genom 
att bidrag till forskningsomgivningen dvs. det fenomen man studerar. Aktionsforskning 
i sig själv kopplas oftast till praktiska handlingar, dock anser jag att man kan använda 
aktionsforskning som en tilläggsmetod. Jag har försökt att inte dra in för mycket av tek-
nisk analys, fastän jag nämner lite om marknadsutvecklingar.     
 
 
Figur 11. En figur som visar hur förhållande mellan de olika forskningsmetoderna befinner sig (Andreas Thomas-
son). 
 
Det ideala förhållandet mellan forskningsmetoderna visas i figur 11. Då Skulle kvalita-
tiva analysen styra riktlinjen medan aktionsforskning och fallstudiet stöder djupet. En-
ligt Kumar är aktionsforskning (engelska Action Research) ett forskningsätt som bety-
der antingen att förbättra kunskapen eller att ta aktion mot ett problem (Kumar, 2010, 
s.131-132). Således passar det första alternativet då jag vill lära mig ny kunskap för att 
bättre kunna ta itu med undersökningen på djup nivå.  
 
Den kvalitativa forskningsmetoden är limmet som håller ihop forskningen. Då min frå-
gesättning är en relevant fråga i samhället (se begrepp), används den kvalitativa forsk-
ningsmetoden dvs. personliga intervjuer. På detta sätt kan jag notera bättre rådgivarnas 
reaktioner. Detta är ett bättre val än den kvantitativa forskningsmetoden, då forskning-
ens syfte är att undersöka om det finns en skillnad mellan placeringsalternativen. Inte 
Forskningsmetoderns 
disposition 
Fallstudie 
Aktions 
forskning 
Kvalitativ  
forskning 
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för att undersöka kundernas beteende inom t.ex. Aktia Bank Abp eller Nordea Bank 
Finland Abp gällande liknande frågor. Jag hoppas på att lyfta fram åt läsaren olika per-
spektiv över samma fenomen, för att ge läsaren ett strukturerat kunnande över ämnet.   
 
Intervjufrågorna uppbyggdes enligt ett frågesystem som skulle kräva mera svar från re-
spondenterna. Jag undvek att fråga ja eller nej frågor där respondenten kunde ge ett kort 
svar. Intervjun styrdes alltid, men dock ställdes följdfrågor effektivt. På detta sätt fick 
jag att respondentens svar kunde skapa färdigt nästa fråga. Ostrukturerade frågeformulä-
ret valdes då jag intervjuar olika personer med olika positioner. Frågorna är uppställda 
på ett sådant sätt att respondenten får inledningsinformation, så att respondenten inte 
blir nedstämd eller förvirrad genast i början av fakta krävande frågor.   
 
Själva analysen kräver digert arbete att kunna ställa upp en jämförbar analys. Dock 
kommer den kvalitativa metoden att förstärka analysen med aktionsforskningen. Även 
fallstudien är grunden var syftet uppstår, men får inte överta undersökningen.  Enligt 
Bryman & Bell kan även kvalitativa undersökningar ha stöd av att analysera texter och 
dokument, vilket också görs (Bryman & Bell, 2005 s. 424-433).   
 
7  EMPIRISK ANALYS 
Gällande den empiriska analysen bör vi komma ihåg de hypotesliknande frågorna.  
 
Fråga 1: ” Ger Profiltjänsten en större avkastning till kunden, speciellt nettoavkastning”  
Fråga 2: ”Ger en privat aktörs placeringar i aktier bättre nettoavkastning än en aktiv för-
valtare som Aktia Abp.?”  
 
Dessa frågor skall diskuteras i analysen då vi börjar se resultat. Undersökningens syfte 
är att ta reda på vad kundens nytta är av Profiltjänsten. Även direkta placeringar i aktier 
skall analyseras så att man får se en jämförelse.  
 
Profiltjänstens alla kostnader är subtraherade från Profil 5 värden automatiskt, medan 
aktiernas kostnader både för förvar samt för handeln är manuellt räknade. Då vi inte kan 
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jämföra Profil 5 med slumpmässiga aktier, tar vi aktier från samma marknad som Profil 
5, och binder dem till en värdeökning. Här kommer indexet in som diskuterades ovan 
(se 5.1. Jämförbart index). Då de finns otaliga mängder index tillgängliga, men inget 
som passade in direkt, rekommenderade Calle Loikkanen från Aktia Asset Management 
Ab att konstruera ett eget index. Med detta index får man ett jämförelsemoment, som är 
aktuellt för att lokalisera kostnaderna rätt samt värdeutvecklingsmässigt. Att få kostna-
derna att uppstå precis så nära sanningen som möjligt.  I denna analys ser vi hur den ak-
tiva förvaltningen presterar och dennes inverkan gentemot passivt förvaltade aktier.  
 
Indexet presenterades redan i teoridelen av undersökningen, men presenteras lite till för 
att få läsaren att förstå varför jag valt ett sådant index. Indexet är som tidigare nämnt ett 
sammanslag av 7 olika index (se bilaga 2 och 9), som alla representerar så nära som 
möjligt fondernas verksamhetsområde. Indexet benämndes PRAT-index som står för 
Profil 5 Andreas Thomasson.  
Tabell 8. En matris över Aktia Profiltjänst gentemot PRAT-indexet (Andreas Thomasson, information av Aktia Asset 
Management Ab). 
 Aktia Profiltjänst PRAT-index 
Allokering Ja Nej 
Dividend återinvesteras Ja Ja 
Kostnader Ja Nej (Ja) 
Balansering Ja 
 
Nej 
 
Åtkomst för vanliga pla-
cerare 
Ja Nej 
 
I tabell 8 ser vi en jämförelse över Profiltjänsten och Prat-indexet. Profiltjänsten har en 
aktiv allokering som gör det möjligt att omplacera och ändra vikter i portföljen, medan 
PRAT-indexet är totalt passivt. I både Profiltjänsten och PRAT-indexet återinvesteras 
dividenden, på detta sätt ökar värdet istället för att det betalas ut ur placeringen. Kost-
nadsjämlikheten kom genast emot när det gäller jämförbarhet. Då vi har ett index som 
fungerar som en modellportfölj, kostar själva indexet ingenting. Då undersökningen vill 
ta reda på hur passivt placerade aktier presterar binds dem således till indexet endast för 
att få en värdeutveckling som kunde motsvara Profiltjänsten värdeutveckling.  
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I tabell 8 har jag skrivit ”Ja” inom parantes vid kostnadsraden. Om man vill placera en-
ligt ett index kostar det. Då binds aktierna fast med indexet (mot kostnad) och värdeut-
vecklingen bestämmer hurudan avkastning som fås om någon avkastning finns tillgäng-
lig. Men detta alternativ undersöks inte i denna forskning, i kalkylerna är dessa kostna-
der inte inkluderade, utan endast de kostnader som banken dvs. förvaltaren tar.  Dessa är 
teckningsarvode, förvarsarvode samt inlösenarvode. Balanseringen innebär att då t.ex. 
dividender eller värdeutvecklingen ändrar på neutralvikten ändrar förvaltaren att vikten 
motsvarar den neutralvikt portföljen skall ha. PRAT-indexet har ingen balansering, så 
den följer ingen neutralvikt, värdeutvecklingen sker utan kontroll. Profiltjänsten gör det 
möjligt för småplacerare att ha tillgång till marknader som inte normalt är tillgängligt 
för dem. En småplacerare som skulle vilja placera enligt PRAT-indexet skulle inte 
kunna göra det till det fulla.   
 
7.1 Aktuella element i analysen 
Den aktiva förvaltningen gör det möjligt att sälja eller köpa aktier till ett bra pris. Även 
att kunna sälja bort aktier i ett bolag som kommer att gå i konkurs kan rädda en del av 
kapitalet. Medan aktierna som är bundet till indexet då förlorar det placerade kapitalet i 
det bolag som går i konkurs.    
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Figur 12. En figur som visar förhållandet mellan PRAT-indexet för de medel placerade i Aktia Abp samt Nordea 
Bank Finland Abp samt Profil 5 (Andreas Thomasson, information av Aktia Fondbolag Ab). 
I figur 12 ses hur Profil 5 har presterat gentemot PRAT-index. Undersökningen har som 
exempel bank Nordea Finland Abp samt Aktia Abp Som gör att jag inte endast har en 
banks kostnader utan två. Då aktierna skall köpas debiteras en teckningsavgift, då de 
förvaras debiteras en förvarsavgift en gång om året, och det debiteras ett handelsarvode 
vid försäljning. Dessa kostnader är olika för båda bankerna och finns detaljerade i bila-
gorna, där man också ser hur avgifterna är räknade. Som exempel är 100 000 euro som 
placeras enligt hur Profil 5 skulle vara placerad (PRAT-index).  
 
I denna figur ser vi ända från då Profiltjänsten lanserades dvs. 1.4.2009. Denna period 
var en chockperiod får aktiemarknaden då Lehman Brothers hade gått i konkurs. Detta 
presenterades i figur 4 och 8. Detta gjorde att aktiepriserna hade sjunkit rejält och Asset 
Management Ab kunde köpa aktier förmånligt. Planeringen gick således perfekt, då det 
ett år tidigare skulle ha varit kostsamt.   
 
I figur 12 ser vi hur indexet får ett sk. ”försprång” då Profil 5 har kostnaderna avdragna 
från värdet. Detta betyder att t.ex. fonden, portföljen eller förvaltaren bör först klå in-
dexet dvs. så att kostnaderna är täckta. Sedan ökar värdet mera än indexet. Som nämnt 
tidigare kan man säga att man klår marknaden då portföljen presterar bättre än indexet. 
Detta ser man i figuren nedan, var Profil 5 (med kostnader) jämförs med Aktia Abp:s 
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eget valt index (utan kostander). Orsaken varför Aktia Abp valde detta MSCI Wolrd 
AC- Index är enkelt, MSCI World-indexet är nämligen välkänt (också bland småplace-
rare och -sparare). Indexet återspeglar den globala aktiemarknaden bra. Eftersom Profil 
5 placerar enbart i aktier och på global skala, är det skäl att jämföra avkastningen mot 
ett möjligast brett, globalt index. Därefter är MSCI World ett naturligt val. MSCI 
World-indexet är rätt så allmänt använda som jämförelseindex för fonder och portföljer. 
Grafen visar att Profil 5 har presterat bättre än marknaden ända fram till ungefär 
1.8.2011. Därefter sker en marknadssväng som Profil 5 inte kan höja sig över indexet 
mera. Enligt Finlands Bank kollapsade fonder på tredje kvartalet 2011, så att den ge-
nomsnittliga vägda avkastningen (årliga) noterades till -5,9 procent (Rahoitustilastot 
2011, s34).    
 
Figur 13. En figur som visar förhållandet mellan Profil 5 och MSCI World-indexet (Aktia Abp vald index) (Andreas 
Thomasson, information av Aktia Fondbolag Abp). 
Under vissa marknadskriser och fluktuationer går det inte att undvika riskernas inver-
kan(systematiska risken). Fastän Profil 5 har allokerats kan den inte utnyttja andra sek-
torer som räntemarknaden. Då Profil 5 är en aktieportfölj (enligt stadgan) kan den inte 
kringgå denna stadga fastän det skulle kunna ge en bättre avkastning. Enligt Finlands 
Bank sjönk aktieandelen i placeringsfonder i Finland från 35 procent till 29 procent, vil-
ket leder till att det har allokerats till t.ex. räntemarknaden för att kunna utnyttja en sta-
bil avkastning (Rahoitustilastot 2011, s38). Men en portfölj/fond med en stadga bör 
hålla sig inom den stadgan. Ett väsentligt moment som bör iakttas i jämförelsen mellan 
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PRAT-indexet och Profil 5 är tillgängligheten för kunden. Indexet har en såpas stor 
spridning globalt som gör det otroligt svårt för en privatplacerare att kunna nå dessa ak-
tier. Kunden kommer således inte kunna köpa dessa aktier till samma utsträckning. Där-
för kan man använda indexet för att endast se Profil 5:ans prestation mot marknaden. 
Men för att stöda mina hypotesliknande frågor kommer jag även att se hur fem av de 
mest handlade bolagen på finska börsen har utvecklas. Det stöder undersökningens syfte 
då den sk. vanliga placeraren köpet ett antal aktier och låter det ”ligga” dvs. passiv för-
valtning.       
 
Då undersökningen söker svar på de hypotesliknande frågorna hjälper det att ha ytterli-
gare ett sk. normalt jämförelse moment. Som nämnt har kunden inte möjlighet eller 
eventuellt kunskap för att kunna placera i lika stor utsträckning på egen hand som 
PRAT-indexet och Profil 5 har placerat. Veronica Juslin på Aktia Abp rekommenderade 
då att man tar de 5 mest handlade på Helsingfors börsen. Dessa aktier; Nokia Abp, 
Kone Abp, Nordea Bank Abp, Fortum Abp och TeliaSonera Ab representerar de aktier 
som en vanlig placerare har enkelt tillgång till. För att kunna hålla analysen likvärdig 
placeras 100 000€ jämt fördelat i aktierna. Alla kostnader har dragits av som i andra ex-
emplen. I följande exempel och figurer används medeltalet mellan Aktia Bank Abp och 
Nordea Finland Abp i analysen. 
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Figur 14. En figur som visar förhållandet mellan Profil 5 och aktiesamlingen (medeltal) samt PRAT-index (medeltal) 
(Andreas Thomasson, information av Aktia Fondbolag Abp och Aktia Asset Managment Ab). 
 
I figur 14 ser vi hur aktiesamlingen dvs. de mest omsatta aktierna på Helsingforsbörsen 
(grön), som representerar de aktier som en vanlig placerare enklast når. PRAT-indexet 
motsvarar Profil 5, men utan aktiv förvaltning (blå). Både aktiesamlingen samt PRAT-
indexet är medeltal på att teckna, förvara och sälja aktierna hos Aktia Bank Abp samt 
Nordea Finland Abp Medeltalet valdes som jämförelsealternativ så att grafen inte skulle 
bli för vilseledande, samt för att de inte fanns någon signifikant skillnad mellan kostna-
derna för respektive bank. Vi kan dra vissa slutsatser från Profil 5 samt PRAT-index 
rörelsen, de rör sig jämnare och stabilare än vad aktiesamlingen gör. Diversifieringen 
gör att fluktuationerna rör sig lite försiktigare för Profil 5 och PRAT-indexet jämfört 
med aktiesamlingen.  Figuren visar vissa tidpunkter att aktiesamlingen sjunker under 
Profil 5, och man ser att Profil 5 har mycket jämnare rörelser.   
 
Aktia Abp har som princip, eller regel, att ta det säkra före det osäkra. Detta ser man på 
deras kunnande i de portföljer där räntepapper är inkluderade. Då finns det en extra di-
versifiering eftersom det finns flera olika sorters tillgångar i portföljen. Detta stöder 
Aktias Abp:s regel om risksänkning. Veronica Juslin på Aktia Abp sade att man använ-
der den kunskap man har för att åtgärda den sk. ”spjuteffekten” dvs. att man fokuserar 
på kärnkompetensen. 
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Figur 15. En figur som visar Profil 3 och dess jämförelseindex (Andreas Thomasson, information från Fondbolaget 
Ab). 
Figur 15 är Profil 3 med eget jämförelseindex. Jämförelseindexet består till 10 procent 
av EURIBOR 3M, 40 procent av JPM GOVERMENT BOND samt 50 procent av MSCI 
WORLD. Som man redan ser i jämförelseindexets uppbyggnad, innehåller Profil 3 50 
procent aktier samt 50 procent räntepapper. Dessa ger möjligheter att utnyttja räntepap-
per samt aktier i full utsträckning. Det ser man på hur Profil 3 har presterat gentemot 
indexet. I grafen ser man indexets ”spjuteffekt” som Aktia Abp eftersträvar.   
 
För att kartlägga jämförelsen gällande PRAT-indexet och Profil 5 bör värderingen ses 
igenom. Enligt teoridelen i undersökningen byggdes PRAT-indexet för att hitta en så 
jämförbar produkt som möjligt. Detta lyckades relativt bra, men det är omöjligt att hitta 
exakt samma då Profil 5 motsvarar den aktiva förvaltningen. Fastän marknaderna repre-
senteras rätt i PRAT-indexet (se tabell 7), kan det inte reflektera exakt samma aktier 
som Profil 5 har valt. Profil 5 kan ha färre ”Blue Chip” bolag än vad indexet har. Här 
bör poängteras att indexet kostar ingenting då det endast är en samling av aktievärden, 
medan Profil 5 bör köpa dessa aktier. Ett index har således fria händer medan Profil 5 är 
bunden till det egna kapitalet den förvaltar. Som nämnts tidigare har Aktia Abp som re-
gel att inte ta för mycket risk. Detta kan vara orsaken till att PRAT-indexet följer Profil 
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5:ans neutralvikt medan den riktiga vikten har varierat ända sedan Profiltjänsten lanse-
rades (risk justeringar). Indexet kan således inte motsvara Profil 5 till 100 procent.  
 
7.1.1 Analys av avkastningen 
För att få undersökningen kristalliserad, och hålla ihop ser vi i följande tabeller hur pla-
ceringarna skulle se ut för Profil 5, aktiesamlingen samt PRAT-indexet. 
Tabell 9. Fortsättningen på en tabell över avkastningskalkyler för Profil 5, medeltal av PRAT-indexet samt aktiesam-
lingen (Andreas Thomasson, information från Aktia Fondbolag Ab och Aktia Asset Management Ab) (Fullständiga 
tabeller finns i bilagorna). 
 
 
Tabellen berättar utförligt vad kundens nytta av dessa placeringsmetoder blir efter tiden 
1.4.2009 till 30.12.2011. Fallstudien med 100 000 euro som placeras gäller även i denna 
tabell. Handelsarvoden varierar, i bilaga   Vi bör komma ihåg att undersökningens syfte 
är att hitta kundens nytta av Aktia Profiltjänst. Kunden skulle ha förtjänat mest (35,88 
procent) genom att placera 100 000 euro i aktier som är marknadsmässigt samma som 
Profil 5. Om kunden skulle ha placerat samma kapital i Profil 5 skulle kunden ha fått en 
avkastning på 26,14 procent. Minst skulle kunden ha förtjänat om han teckna för 
100 000 euro de mest handlade aktierna på Helsingforsbörsen (23,64 procent). Under-
sökningens hypotesliknande frågor poängterade att nettoavkastning är i fokus, därför 
har även inflationen subtraheras från avkastningen. I alla värden är kostnaderna inklude-
rade.  
 
För att få ett bättre perspektiv ser vi i figur 14 att från 1.4.2009 till 30.12.2009 (8 måna-
der) har aktiesamlingen ökat mest i värde med 46 175 euro (från 98 996 euro till 145 
…fortsättning Profil 5 PRAT-index Aktiesamling
30.12.2011 Medel som skall säljas 142 159 € 157 997 € 138 568 €
Handels arvode -1 422 € -1 738 € -1 390 €
Netto 140 738 € 156 259 € 137 178 €
Skillnad 40 738 € 56 259 € 37 178 €
Skatt 30% -12 221 € -18 003 € -11 153 €
Nettoavkastning 28 516 € 38 256 € 26 025 €
Nettoavkastning % 28,52 % 38,26 % 26,02 %
Inflation utmaning -2,38 % -2,38 % -2,38 %
Real nettoavkastning 26,14 % 35,88 % 23,64 %
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170 euro). Profil 5 har stigit med 35 557 euro från 99 000 euro till 134 557 euro.  Detta 
stöder min tidigare frågeställning, att även Profil 5 har fått en bra början. En annan tid 
som är märkbar är mellan 1.1.2010–31.12.2011, aktiesamlingen sjunker under denna tid 
med 33 413 euro från 171 981 euro till 138 568 euro. Medan Profil 5 sjunker endast 
med 21 315 euro från 163 475 euro till 142 159 euro. Profilens avkastning ger således 
ett bättre skydd mot marknadskriser, i detta skede Greklands finansproblem. PRAT- in-
dexet sjönk endast med 16 457 euro från 173 386 euro till 156 958 euro under samma 
tid.   
7.2 Intervjuer och aktionsforskningen insats 
Kundrådgivarna som intervjuades i den kvalitativa forskningen sade vissa väsentliga 
punkter om vad kunderna anser om avkastningen samt kostnaderna för Profiltjänsten. 
Kundrådgivarna berättade också hur kunderna tycker att kostnaderna, skatten och inflat-
ionen inverkar på placeringsbeslutet. Kundrådgivarna, som alla har placeringar som hu-
vudsyssla, berättar gemensamt att kostnaderna är en tyngdpunkt i kundens val av place-
ringsmetod, speciellt i Profiltjänsten. Då Profiltjänsten är en sorts tjänst, funderar kun-
derna oftast om det lönar sig att anlita denna tjänst. I intervjun användes en hemskt 
mycket flexibel ostrukturerad intervjuguide. Detta möjliggjorde att jag kunde fråga med 
samma tema både personer på högre nivå samt lägre nivå. En person som jobbar som 
frontpersonal dvs. kundrådgivare kan inte svara på samma frågor som en portföljförval-
tare.  
 
Kunderna förstår att kostnaderna ger en frihet. Genom att betala för den aktiva förvalt-
ningen kan man sätta placeringen sk. ”på hyllan”. Detta uppstattar kunderna mest av 
alla egenskaper säger kundrådgivarna. Då Profiltjänstens villkor är att man måste hålla 
medlen i en sparförsäkring ger det även fördelar gällande skatteplanering (se Profiltjäns-
tens egenskaper). Steget att anlita denna tjänst är väldigt låg då kostnaden är 0,2 procent 
p.a.  
 
Skatten brukar inte så många kunder tänka på anser kundrådgivarna (från aspekten att 
avkastningen minskar, inte skatteplanering). Kunderna vet de att de måste betala skatt 
och brukar därför inte ha det som ett sk. tilläggskrav på avkastningen.  
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Inflationen är ett illusoriskt moment som en av kundrågivarna anser att det finns tre 
grupper av. Denna aspekt anser även jag att stämmer, då jag haft kunder i liknande fall. 
Enligt kundrågivaren finns följande grupper; 
 
1. De som är medvetna om inflationen, beaktar det i placeringsbeslutet. 
2. De som är medvetna om inflationen, beaktar inte det i placeringsbeslutet. 
3. De som är inte medvetna om inflationen, beaktar inte det i placeringsbeslutet. 
 
Dessa tre grupper reagerar olika då de ser på förväntad avkastning från Profiltjänsten. 
Flera av kundrådgivarna lyfter alltid fram inflationen till grupperna två och tre, då in-
flationen skulle sänka avkastningen på ett vanligt sparkonto (Aktia Bank Abp 1 procent) 
till ca -1,38 procent (se kapittel 3.3.1.). Då är det skäl att försöka med andra placerings-
metoder för att få en avkastning som är positiv. 
 
Även aktionsforskningsmetoden återspeglar sig i intervjusvaren, nämligen kundrådgi-
varnas respons var lika som mina förväntningar. Intervjusvaren påminner om de jag fått 
uppleva på arbetet, som stärkte min åsikt om kundernas åsikter.  
8 SLUTDISKUSSION 
Då vi har redovisat för hur Profil 5 har presterat gentemot direkta placeringar i aktier 
redan i empiriska analysen skall vi fatta en slutsats. För att besvara hypotesliknande frå-
gorna upprepar jag dem än en gång: 
 
Fråga 1: ” Ger Profiltjänsten en större avkastning åt kunden, speciellt nettoavkastning?”  
Fråga 2: ”Ger en privat aktörs placeringar i aktier bättre nettoavkastning än placeringar-
na hos en aktiv förvaltare som Aktia Abp?” 
 
Genom att använda oss av tabell 9 ser att vi anlitar fråga 2 dock anlitas den inte till sitt 
fulla värde. 
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 Jag anser att fråga 1 är den aktuella, då hela undersökningen bygger på att jämföra ak-
tiv förvaltning gentemot passiv förvaltning. Vi har Aktia Profiltjänst som gör otaliga 
allokeringar som en privat placerare inte ser, allt för att undvika förluster, dvs. diversifi-
ering är A och O. Den systematiska risken finns alltid närvarande medan osystematiska 
risken är bort diversifierad (se tabell 10). Den osystematiska risken finns närvarande i 
aktiesamlingen. Under forskningstiden gick inget av bolagen i konkurs i aktiesamlingen. 
Om detta skulle ha hänt skulle alla de aktier i det frågevarande bolag ha blivit makule-
rade. Aktiesamlingen har således en otrolig hög risk jämfört med Profil 5.  
PRAT-indexet och Profil 5 kan på detalj nivå vara totalt annorlunda, då t.ex. ett Blue 
Chip bolag kan hålla indexet uppe. Ett annat moment som bör lyftas fram är att då 
PRAT-indexet följer neutralvikterna av Profil 5, följer den inte portföljens exakta allo-
keringar (se kapittel 4.1). Detta betyder att PRAT-indexet inte går att användas som en 
jämförelse produkt som ensamstående. Detta betyder att vi förkastar fråga 2, och anlitar 
fråga 1. Detta motiveras från två håll, nämligen det första är att kunden får en bättre net-
toavkastning av Profil 5 gentemot aktiesamlingen (Profil 5 26,14 procent mot aktiesam-
lingens 23,64 procent). Andra perspektivet är att kundens risk är betydligt mindre i 
Profil 5 jämfört med aktiesamlingen (se tabell 10). Då både PRAT-indexet samt aktie-
samlingen är passivt förvaltade, sker inga allokeringar som nämnt tidigare, medan dessa 
allokeringar är fullkomligt möjligt för Profil 5. I tabell 10 ser vi detaljerat hur vissa 
egenskaper är positiva (grön), neutral (gul) och vissa negativa (röd). Enligt balansen på 
sista raden ser vi klart att vi anlitar fråga 1, som har 3 positiva element, dessa redogörs i 
kapittel 8.      
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Tabell 10. En matris över jämförelse av frågeställning Andreas Thomasson. 
 Fråga 1, Aktia Profiltjänst Fråga 2, direkta aktier 
Risk, allokering Allokeringar sker aktivt Inga allokeringar 
Risk, systematisk Närvarande Närvarande 
Risk, osystematisk Bort diversifierad Närvarande 
Högre avkastning Högre avkastning Lägre avkastning (OBS. 
PRAT-indexet inte jämför-
bart) 
Prestation gentemot mark-
naden 
Marknaden presterade bättre 
(PRAT-index avkastning 
högre) 
PRAT-index(marknaden) 
presterade bättre 
Resultat 3 gröna, 1 gul, 1 röd → Fråga 
1 anlitas 
1 grön, 1 gul, 3 röda → 
Fråga 2 anlitas 
 
Kvalitativa forskningsmetoden har förstärkt mitt resultat, då intervjun klargjorde vissa 
uppfattningar som jag själv gjort tidigare. Intervjuerna stöder min slutsats, då en av de 
viktigaste åsikterna som kunderna säger är friheten. Då en annan professionell förvaltare 
sköter ens ekonomi tyckte kunderna friheten var de viktigaste. Kunderna är medvetna 
om kostnaderna samt om inflation och skatte påföljder. Om de inte är medvetna blir de 
nästan alltid påminda av kundrådgivarna. Även aktionsforskningen stöder denna slut-
fattning då denna respons har jag tidigare stöt på.   
Forskningen hade en ganska kort tidsintervall då Aktia Profiltjänsten är relativt ung, 
dock anser jag att en substansrik analys åstadkom, samt resulterade i klara åsikter. För 
att få ett bättre tag i hur förmögenhetsförvaltningen fungerar kring marknadskriser 
borde observationer ha gjorts under flera etapper på flera marknader, dock kom av-
gränsningarna emot. Då all kunskap om vilka exakta aktier Profil 5 har haft är företags-
hemlighet, kan man inte dra så stora slutsatser, men dock kan man nog göra ett anta-
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gande att allokeringar har skett konstant under denna ”EU-kris”. Portföljeteorins pre-
station ifrågasattes eventuellt till en viss grad, men teorin anlitas till det fulla. Det ser vi 
redan i denna forskning där diversifieringen påverkar marknadsdykningen positivt i Pro-
fil 5, då profilen sjönk mindre än vad aktiesamlingen gjorde se tabell 11.  
Tabell 11. En sammanfattning över avkastningsvärden(kostander inkluderade, utan skatt och inflation) i euro och 
procent p.a. (Andreas Thomasson, information från Aktia Fondbolag Ab och Aktia Asset Management Ab). 
 
Som nämnt tidigare, har aktier i USA avkastat 10 procent p.a. i medeltal mellan 1904 
och 2004, och för motsvarande tid i England 8,5 procent p.a. Vi kan se i tabell 10 hur 
Profil 5, aktiesamlingen och PRAT-indexet har avkastat(kostnader inkluderade, utan 
skatt och inflation). Vi kan se att alla har presterat över 10, respektive 8,5 procent p.a. 
de första åren. Desto närmare marknadskrisen hösten 2011 minskar avkastningen dras-
tiskt, tills avkastningen blir negativ. Speciellt under marknadskriser kan vi gissa att 
kovariansen har varit tillräcklig samt diversifieringen fullständig som gjort att place-
ringen inte sjunkit mera för Profil 5 än för aktiesamlingen.  
Sharpekvoten skulle således ha varit högre för Profil 5, då risken är lägre gentemot akti-
esamlingen som har hög risk. Enligt definitionen av Sharpekvoten (se kapittel 3.3) 
skulle kvoten för aktiesamlingen vara lägre då risken är betydligt mer närvarande för 
den. Nedan är sammanfattningen av Sharpekvotantaganden: 
 Profil 5 → Högsta Sharpekvotvärdet av forskningsalternativen. 
 PRAT-index → Nästan lika hög Sharpekvotvärde som Profil 5. 
 Aktiesamlingen → Har den lägsta Sharpekvotvärde av forskningsalternativen 
Dessa sammanfattningar kan vi endast anta, då jag inte fick tillräckligt med data från 
uppdragsgivaren. Dessa antaganden baserar jag på att Profil 5 består av aktiv förvalt-
ning, som gör att förvaltaren kan minska på bolag med hög risk, som gör att Sharpekvo-
ten blir högt. PRAT-indexet har ett liknande värde som Profil 5, dock anser jag lägre, 
fastän PRAT-indexet har presterat bättre (se tabell 9 och 11). Detta antagande stöder jag 
Datum Profil 5 Aktiesamling PRAT-index
31.12.2009 35 557 € 35,92 % 46 175 € 46,64 % 44 068 € 44,56 %
31.12.2010 28 917 € 21,49 % 26 810 € 18,47 % 31 531 € 22,06 %
31.12.2011 -21 315 € -13,04 % -33 412 € -19,43 % -16 500 € -9,46 %
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med att PRAT-indexet är passivt förvaltat, om marknadskriser sker som påverkar pre-
stationen kan inga allokeringar göras.  
Om en sparförsäkring finns från tidigare, är kostanaden för Profiltjänsten mycket låg 
(0,2 procent p.a.) att anlita. Då får kunden ett stort mervärde som diskuterat. Fastän 
kunden inte har en sparförsökningen från tidigare, ser jag inte det som ett hinder för att 
anlita Aktia Profiltjänst.  
Som nämnt tidigare i detta stycke valdes Profil 5 över de andra alternativen. Jag vill 
ännu påminna om en väsentlig punkt, nämligen risken. I kapittel 2.2 presenterades ris-
ken i placeringsvärdlen, risken är den avgörande delen i denna studie. Gällande risk och 
avkastning, ser vi i tabell 11 att avkastningen skulle ha varit högre för PRAT-indexet 
och aktiesamlingen, men risken är till en viss del högre än Profil 5. Högsta risken bär 
aktiesamlingen, till näst är det aktierna bundet till PRAT-indexet samt till sist Profil 5. 
Studien fokuserar på kundens nytta av dessa placeringsmetoder, och det har redovisats 
för i detta stycke.  
8.1 Noteringar samt upplysningar 
Nu i efterskott kan jag med god tro och säkerhet säga att arbetet har varit intressant. 
Undersökningen har löpt enligt forskarens förväntning, vilket har gjort analysen struktu-
rerad samt välgrundad. Tack vare att arbetet är uppdragsbaserat, har det gett mig till-
gång till rådata från uppdragsgivaren. Data har skapat ramen för arbetet, samt gjort ar-
betet mera jordnära. Dock skulle det ha varit givande att få vissa nyckeltal som Sharpe 
kvot för Profil 5. Jag har inte kunnat fördjupa mig i risk analysen pga. bristfällig in-
formation. Arbetet har haft ett bra tempo pga. att motivationen varit hög från forskarens 
synvinkel samt givande att sammarbeta med uppdragsgivaren. Jag märkte att jag skulle 
ha kunnat fortsätta att skriva, men dock kom begräsningarna samt tiden emot. Arbetet 
har bra grund för fortsatta forskningar. 
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BILAGOR  
1. Redogörelse av hur kostnaderna räknades ihop, handel. Alla kostnader är base-
rade på en bankkund utan specialförmåner samt att handeln är gjort på kontoret. 
 
2. Informationen från ovan kopplad till en marknad, handel. 
 
3. Exempel på hur kostnaderna uppstår, handel.    
 
Kalkylering av kostnader för handel via Nordea Finalnd Abp Och Aktia Bank Abp
Marknad Aktia Bank Abp Nordea Finland Abp
Helsingfors ** 1 % 1,00 % +8,41 €
Stockholm 1 % 1,00 %
Oslo 1 % 1,25 % Nordea
Köpenhamn 1 % 1,25 % Europaländernas medeltal
Tallinn och Riga 1 % 1,00 % Europa medeltal= 1,20 %
Frankfurt 1 % 1,25 %
London * 1 % 1,25 % Nordea
Amsterdam 1 % 1,25 % Länderna i norden, medeltal
Zurich 1 % 1,25 % Nordens medeltal= 1,13 %
Paris 1 % 1,25 %
Milano 1 % 1,25 %
Lissabon 1 % 1,25 %
Bryssel 1 % 1,25 %
Madrid 1 % 1,25 %
Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % 1,25 %
**Nordea  debiterar extra avgift 8,41€ för handel på Hfors
Art Vikt % Handels procent enheter
Aktia America B 30 % Koppling till marknad Aktia Bank Abp. Nordea Ba Fin Abp
Aktia Europa B 30 % Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % 1,25 %
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % Europaländernas medeltal 1 % 1,20 %
Aktia Capital B 10 % Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % 1,25 %
Aktia Nordic B 5 % Helsingfors 1 % *1,00%
Aktia Nordic Small Cap B 5 % Nordens medeltal 1 % 1,13 %
Swedbank Robur Japanfond A 5 % Nordens medeltal 1 % 1,13 %
100 % Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % 1,25 %
*+8,41€
Handels procent enheter samt summor
Art Vikt % € Koppling till marknad Aktia Bank Abp Nordea Ba. Fin. Abp
Aktia America B 30 30 000 € Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -300 € 1,25 % -375 €
Aktia Europa B 30 30 000 € Europaländernas medeltal 1 % -300 € 1,20 % -359 €
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 15 000 € Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -150 € 1,25 % -188 €
Aktia Capital B 10 10 000 € Helsingfors 1 % -100 € *1,00 % -108 €
Aktia Nordic B 5 5 000 € Nordens medeltal 1 % -50 € 1,13 % -56 €
Aktia Nordic Small Cap B 5 5 000 € Nordens medeltal 1 % -50 € 1,13 % -56 €
Swedbank Robur Japanfond A 5 5 000 € Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -50 € 1,25 % -63 €
100 % 100 000 €     -1 000 € -1 205 €
*Nordea  debiterar extra avift 8,41€ för handel på Hfors
  
4. Grunden för förvarskalkylerna. Taget från Aktia Abp och Nordea Finland Abp 
hemsidor. 
 
5. Kalkyler på förvarskostnader. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Frövar
Aktia Bank Abp Arvode p.a.
Inhemska värdepapper, värdeanelskonto 36 €
Svenska och danska värdepapper 0,10 % Aktia
EMU länder, Storbritannien, Schweiz, 0,15 % Länderna i norden
USA, Kanada, Japan och Norge Nordens faktor*= 0,08 %
Andra utlänska 0,25 %
*75% i svenska och danska värdepapper, 25% i EMU länder
Nordea Finland Abp
Inhemska värdepapper, värdeanelskonto 30 €
Svenska, norska, danska, och estniska 0,10 % Nordea
Andra EU länder, USA, Kanada och Schweiz 0,15 % Länderna i norden
Andra utländska aktier 0,40 % Nordens faktor**= 0,10 %
** 100% Svenska, norska, danska och estniska
Kalkylering av kostnader för förvar via Nordea Finalnd Abp. Och Aktia Bank Abp.
För inhemska värdepapper debiteras endast förvarsarvode för värdeandelskonto.
Förvar Koppling till marknad Förvars procent enheter samt summor
Art Neutralvikt % € Aktia Bank Abp Nordea Finland Abp Aktia Bank Abp Nordea Bank Finland
Aktia America B 30 30 000 USA USA 0,15 % -45 0,15 % -45
Aktia Europa B 30 30 000 EMU länder EU länder 0,15 % -45 0,15 % -45
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 15 000 Andra utländska Andra utlänska 0,25 % -37,5 0,40 % -60
Aktia Capital B 10 10 000 Inhemska värdepapper Inhemska värdepapper 36 € -36 € 30 € -30 €
Aktia Nordic B 5 5 000 Nordens faktor* Nordens faktor** 0,08 % -3,75 0,10 % -5
Aktia Nordic Small Cap B 5 5 000 Nordens faktor* Nordens faktor** 0,08 % -3,75 0,10 % -5
Swedbank Robur Japanfond A 5 5 000 Japan Japan 0,15 % -7,5 0,40 % -20
100 % 100 000 €        -178,5 -210,24
  
6. En kalkyl över hur avgifterna uppstår vid inlösen av de aktier bundet till PRAT-
indexet 31.12.2011. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Denna tabell gör det enklare att förstå hur kostanderna är kalkylerade vid inlösen 31.12.2011.
100 000 € som placeras.
Handels procent enheter samt summor
Art Vikt % Koppling till marknad Aktia Bank Abp
Aktia America B 30 % 47710,61 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -477 €
Aktia Europa B 30 % 47710,61 Europaländernas medeltal 1 % -477 €
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 23855,31 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -239 €
Aktia Capital B 10 % 15903,54 Helsingfors 1 % -159 €
Aktia Nordic B 5 % 7951,77 Nordens medeltal 1 % -80 €
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7951,77 Nordens medeltal 1 % -80 €
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7951,77 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1 % -80 €
100 % 159035,37 -1 590 €
Handels procent enheter samt summor
Art Vikt % Koppling till marknad Nordea Ba Fin Abp
Aktia America B 30 % 47087,61 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1,25 % -589 €
Aktia Europa B 30 % 47087,61 Europaländernas medeltal 1,20 % -563 €
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 23543,80 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1,25 % -294 €
Aktia Capital B 10 % 15695,87 Helsingfors **1,00 % -165 €
Aktia Nordic B 5 % 7847,93 Nordens medeltal 1,13 % -88 €
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7847,93 Nordens medeltal 1,13 % -88 €
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7847,93 Nasdaq, New York AMEX,Toronto 1,25 % -98 €
100 % 156958,68 -1 886 €
**Nordea  debiterar extra avift 8,41€ för handel på Hfors
  
7. En kalkyl över hur förvarsavgifterna subtraherades årligen från aktierna bundet 
till PRAT-index. Aktia Bank Abp. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Förvar 2009
Art Vikt % € Aktia Bank Abp
Aktia America B 30 % 43229,39 USA 0,15 % -64,84
Aktia Europa B 30 % 43229,39 EMU länder 0,15 % -64,84
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 21614,69 Andra utländska 0,25 % -54,04
Aktia Capital B 10 % 14409,80 Inhemska värdepapper 36 € -36,00
Aktia Nordic B 5 % 7204,90 Nordens faktor* 0,08 % -5,40
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7204,90 Nordens faktor* 0,08 % -5,40
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7204,90 Japan 0,15 % -10,81
100 % 144097,95 -241,34
Förvar 2010
Art Vikt % € Aktia Bank Abp
Aktia America B 30 % 52768,89 USA 0,15 % -79,15
Aktia Europa B 30 % 52768,89 EMU länder 0,15 % -79,15
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 26384,44 Andra utländska 0,25 % -65,96
Aktia Capital B 10 % 17589,63 Inhemska värdepapper 36 € -36,00
Aktia Nordic B 5 % 8794,81 Nordens faktor* 0,08 % -6,60
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 8794,81 Nordens faktor* 0,08 % -6,60
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 8794,81 Japan 0,15 % -13,19
100 % 175896,29 -286,65
Förvar 2011
Art Vikt % € Aktia Bank Abp
Aktia America B 30 % 47948,13 USA 0,15 % -71,92
Aktia Europa B 30 % 47948,13 EMU länder 0,15 % -71,92
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 23974,07 Andra utländska 0,25 % -59,94
Aktia Capital B 10 % 15982,71 Inhemska värdepapper 36 € -36,00
Aktia Nordic B 5 % 7991,36 Nordens faktor* 0,08 % -5,99
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7991,36 Nordens faktor* 0,08 % -5,99
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7991,36 Japan 0,15 % -11,99
100 % 159827,12 -263,75
  
8. En kalkyl över hur förvarsavgifterna subtraherades årligen från aktierna bundet 
till PRAT-index. Nordea Bank Finland Abp. 
 
Förvar 2009
Art Vikt % € Nordea Ba Fin Abp
Aktia America B 30 % 42708,54 USA 0,15 % -64,06
Aktia Europa B 30 % 42708,54 EU länder 0,15 % -64,06
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 21354,27 Andra utlänska 0,40 % -85,42
Aktia Capital B 10 % 14236,18 Inhemska värdepapper 30 € -30,24
Aktia Nordic B 5 % 7118,09 Nordens faktor** 0,10 % -7,12
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7118,09 Nordens faktor** 0,10 % -7,12
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7118,09 Japan 0,40 % -28,47
100 % 142361,80 -286,49
Förvar 2010
Art Vikt % € Nordea Ba Fin Abp
Aktia America B 30 % 52118,69 USA 0,15 % -78,18
Aktia Europa B 30 % 52118,69 EU länder 0,15 % -78,18
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 26059,34 Andra utlänska 0,40 % -104,24
Aktia Capital B 10 % 17372,90 Inhemska värdepapper 30 € -30,24
Aktia Nordic B 5 % 8686,45 Nordens faktor** 0,10 % -8,69
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 8686,45 Nordens faktor** 0,10 % -8,69
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 8686,45 Japan 0,40 % -34,75
100 % 173728,97 -342,95
Förvar 2011
Art Vikt % € Nordea Ba Fin Abp
Aktia America B 30 % 47181,60 USA 0,15 % -70,77
Aktia Europa B 30 % 47181,60 EU länder 0,15 % -70,77
Aktia Tillväxtmarknad Aktia B 15 % 23590,80 Andra utlänska 0,40 % -94,36
Aktia Capital B 10 % 15727,20 Inhemska värdepapper 30 € -30,24
Aktia Nordic B 5 % 7863,60 Nordens faktor** 0,10 % -7,86
Aktia Nordic Small Cap B 5 % 7863,60 Nordens faktor** 0,10 % -7,86
Swedbank Robur Japanfond A 5 % 7863,60 Japan 0,40 % -31,45
100 % 157272,01 -313,33
  
9. Index värdena för respektive index samt Profil 5 avkastningar inklusive kostna-
der och indexen uppdelade enligt marknad.  
America 30% Finland 10% Europa 30% Norden 5% Norden SC 5% Utv. Länder 15% Japan 5%
Datu
m
SPTR
500N
 Inde
x
HEXY
P Ind
ex
SXXR
 Inde
x
DK5G
 Inde
x
CSRX
NORD
 Inde
x
MSD
EEEM
N Ind
ex
NKYT
R Ind
ex
Profi
l 5. in
k. Ko
st.
1.4.2009 942,96539 4599,814 283,36 5817,7 144,5 150,364 85,38592 100
1.5.2009 1017,56282 5783,669 318,69 6824,96 177,32 171,813 90,62944 107,5273
1.6.2009 1023,75961 6251,479 344,14 7313,2 193,15 195,388 94,0172 113,2813
1.7.2009 1005,54689 6003,278 337,31 7201,91 189,26 189,011 96,8489 112,076
31.7.2009 1070,17482 6322,401 362,45 7696,15 203,26 206,347 102,2743 119,8949
1.9.2009 1084,35216 6787,017 374,21 7904,87 216,29 204,448 105,8384 123,2124
1.10.2009 1095,76574 6954,701 385,78 7919,29 226,86 217,734 102,3566 126,9979
30.10.2009 1089,35941 6755,581 383,26 8057,44 229,91 214,122 98,40359 126,7068
1.12.2009 1140,12192 7079,081 398,29 8232,51 237,31 224,645 97,99882 128,9876
31.12.2009 1208,82003 7375,316 412,09 8359,07 247,01 240,559 106,7003 135,9164
1.2.2010 1217,00443 7615,93 403,48 8645,09 259,95 234,694 108,3486 135,4866
1.3.2010 1283,52664 7653,034 404,59 8801,68 263,66 245,756 112,987 140,0583
1.4.2010 1353,99591 8467,103 436,71 9593,18 283,03 265,528 119,3334 149,2002
30.4.2010 1394,82366 8389,518 425,74 9825,77 287,17 269,036 119,6057 152,6421
1.6.2010 1362,86254 7861,942 405,4 9235,24 263,08 260,006 117,1946 146,827
1.7.2010 1292,03315 7590,966 392,9 8926,99 245,32 257,581 114,0358 143,0326
30.7.2010 1321,78114 8247,396 423,12 9944,74 276,92 271,901 113,6333 146,2712
1.9.2010 1324,08569 8364,132 428,73 9728,66 269,91 273,841 111,7301 144,926
1.10.2010 1309,54006 8874,965 430,58 10040,75 289,36 280,804 111,7436 149,493
1.11.2010 1338,7094 9017,728 443,05 10214,72 296,06 287,109 111,2422 152,3102
1.12.2010 1445,96697 9054,444 445,27 10487,62 303,07 299,094 123,0199 157,1961
31.12.2010 1482,39563 9569,991 463,65 11042,83 333,77 305,834 128,656 165,1258
1.2.2011 1491,40568 9868,06 474,38 11185,45 335,86 292,51 124,5492 163,4433
1.3.2011 1494,234 9513,12 475,95 11003,26 333,77 287,082 129,8431 164,658
1.4.2011 1481,72233 9796,572 469,53 11061,06 338,04 299,636 111,7223 163,1849
2.5.2011 1447,68054 9876,521 478,75 11320,78 340,64 290,617 114,0332 162,3423
1.6.2011 1447,0127 9452,851 473,66 11030,18 332,88 291,11 114,8997 162,0271
1.7.2011 1464,4477 9051,247 468,35 10497,86 315,81 288,425 115,9438 157,2781
1.8.2011 1434,72156 8007,422 446,81 9818,93 298,86 292,698 125,4534 153,2202
1.9.2011 1340,18052 7673,25 408,38 9154,92 270,86 264,549 113,8528 138,5033
30.9.2011 1339,35612 6990,036 387,2 8566,09 244,88 238,891 116,5959 131,5333
1.11.2011 1413,35082 7341,208 402,65 8982,5 259,83 258,254 114,2303 138,9047
1.12.2011 1478,31743 7349,946 409,71 9175,75 261,3 259,856 114,4455 142,0453
30.12.2011 1551,35807 7183,866 420,35 9597,3 273,14 258,033 117,9997 143,5954
1.2.2012 1607,18288 7967,12 446,64 10113,1 300,84 285,27 122,0038 153,4706
1.3.2012 1653,99123 8270,11 460,76 10828,51 312,66 295,521 125,203 159,0571
30.3.2012 1695,20706 8267,934 462,54 10811,35 310,48 288,807 129,7642 157,1499
1.5.2012 1707,57072 7928,235 450,05 10495,55 306,98 285,12 123,974 156,7743
1.6.2012 1660,61047 6893,863 413,05 9431,78 274,88 267,24 122,4711 147,4543
2.7.2012 1746,91071 7329,269 448,85 10331,07 291,06 277,638 126,7819 150,2177
1.8.2012 1802,72366 7420,836 462,95 11141,95 301,93 288,979 126,5127 158,0095
31.8.2012 1807,406 7586,524 470,61 11127,15 304,16 280,417 126,5536 156,7084
1.10.2012 1811,24289 7899,1 482,14 11353,14 312,34 291,181 124,2465 159,4117
1.11.2012 1786,66315 7957,39 485,04 11037,31 308,14 289,222 122,6636 158,6723
30.11.2012 1766,65128 8101,93 489,52 11192,64 309,3 290,057 125,1128 160,446
31.12.2012 1755,33835 8294,5 496,77 11416,78 327,12 300,293 129,9788 161,2873
   
30 % 10 % 30 % 5 % 5 % 15 % 5 % 100
Profi
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 5%
Utve
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%
Japan
 5%
PRAT
-inde
x
3.4.2009 30 10 30 5 5 15 5 100
1.5.2009 32,37328 12,5737 33,74047 5,865686 6,13564 17,13971 5,307048 113,1355
1.6.2009 32,57043 13,59072 36,43492 6,285302 6,683391 19,4915 5,505428 120,5617
1.7.2009 31,991 13,05113 35,71182 6,189654 6,548789 18,85534 5,671245 118,019
1.8.2009 34,04711 13,74491 38,37345 6,614427 7,033218 20,58475 5,988942 126,3868
1.9.2009 34,49815 14,75498 39,61851 6,79381 7,484083 20,39531 6,197648 129,7425
1.10.2009 34,86127 15,11953 40,84345 6,806203 7,849827 21,72069 5,993763 133,1947
1.11.2009 34,65746 14,68664 40,57665 6,924936 7,955363 21,36037 5,762284 131,9237
1.12.2009 36,27244 15,38993 42,16791 7,075399 8,211419 22,41012 5,738582 137,2658
1.1.2010 38,45804 16,03394 43,62895 7,184171 8,547059 23,99767 6,248119 144,098
1.2.2010 38,71842 16,55704 42,71739 7,42999 8,99481 23,41259 6,344643 144,1749
1.3.2010 40,8348 16,6377 42,83491 7,56457 9,123183 24,51611 6,616252 148,1275
1.4.2010 43,07674 18,40749 46,23553 8,244822 9,793426 26,48852 6,987885 159,2344
1.5.2010 44,37566 18,23882 45,07411 8,44472 9,936678 26,83847 7,003829 159,9123
1.6.2010 43,35883 17,09187 42,92067 7,937192 9,103114 25,93766 6,862643 153,212
1.7.2010 41,10543 16,50277 41,59726 7,672267 8,488581 25,69574 6,677672 147,7397
1.8.2010 42,05184 17,92985 44,79673 8,546969 9,582007 27,12428 6,654103 156,6858
1.9.2010 42,12516 18,18363 45,39067 8,36126 9,339446 27,31781 6,542652 157,2606
1.10.2010 41,6624 19,29418 45,58653 8,629484 10,01246 28,01242 6,543441 159,7409
1.11.2010 42,59041 19,60455 46,90676 8,779002 10,24429 28,6414 6,514085 163,2805
1.12.2010 46,00276 19,68437 47,1418 9,013545 10,48685 29,837 7,203758 169,3701
1.1.2011 47,16172 20,80517 49,08773 9,490718 11,54913 30,50936 7,533793 176,1376
1.2.2011 47,44837 21,45317 50,22374 9,613292 11,62145 29,18019 7,293307 176,8335
1.3.2011 47,53835 20,68153 50,38996 9,45671 11,54913 28,6387 7,603306 175,8577
1.4.2011 47,1403 21,29776 49,71026 9,506386 11,69689 29,89106 6,542196 175,7848
1.5.2011 46,05727 21,47157 50,68641 9,729601 11,78685 28,99135 6,677516 175,4006
1.6.2011 46,03603 20,55051 50,14752 9,479846 11,51834 29,04053 6,728257 173,501
1.7.2011 46,59071 19,67742 49,58533 9,022346 10,92768 28,77268 6,789397 171,3656
1.8.2011 45,64499 17,40814 47,30484 8,438842 10,34118 29,19894 7,34626 165,6832
1.9.2011 42,63721 16,68165 43,23617 7,868161 9,372318 26,39086 6,666955 152,8533
1.10.2011 42,61098 15,19634 40,99379 7,362093 8,473356 23,83127 6,827584 145,2954
1.11.2011 44,96509 15,95979 42,62952 7,719975 8,990657 25,76288 6,689058 152,717
1.12.2011 47,03197 15,97879 43,37698 7,886063 9,041522 25,92269 6,701659 155,9397
1.1.2012 49,35573 15,61773 44,50346 8,248363 9,451211 25,74084 6,909789 159,8271
1.2.2012 51,13177 17,32053 47,28684 8,691665 10,40969 28,45794 7,144255 170,4427
1.3.2012 52,62095 17,97923 48,78176 9,306521 10,81869 29,48056 7,331594 176,3193
1.4.2012 53,93221 17,9745 48,97021 9,291773 10,74325 28,81079 7,598685 177,3214
1.5.2012 54,32556 17,23599 47,64787 9,02036 10,62215 28,44298 7,259629 174,5545
1.6.2012 52,83154 14,98726 43,73059 8,106107 9,511419 26,65931 7,171621 162,9978
1.7.2012 55,57714 15,93384 47,52082 8,878999 10,07128 27,69659 7,424053 173,1027
1.8.2012 57,3528 16,1329 49,01362 9,575906 10,4474 28,82794 7,40829 178,7589
1.9.2012 57,50177 16,49311 49,8246 9,563186 10,52457 27,97382 7,410683 179,2917
1.10.2012 57,62384 17,17265 51,04531 9,757413 10,80761 29,04761 7,275585 182,73
1.11.2012 56,84185 17,29937 51,35234 9,485974 10,66228 28,85219 7,182894 181,6769
1.12.2012 56,20518 17,6136 51,82665 9,619472 10,70242 28,93548 7,32631 182,2291
1.1.2013 55,84526 18,03225 52,59423 9,812108 11,31903 29,95661 7,611253 185,1707
  
10. Uträkning av avkastning, Profil 5 
 
 
11. Uträkning av avkastning för aktiesamlingen. Medeltalet används i analysen. 
 
 
 
 
Profil 5
För tiden 1.4.2009-31.12.2011
Datum Art/händelse
1.4.2009 Kapital 100 000 €
Tecknings arvode 1% -1 000 €
Placeras 99 000 €
30.12.2011 Medel som skall säljas 142 159 €
Handels arvode 1% -1 422 €
Netto 140 738 €
Skillnad 40 738 €
Skatt 30% -12 221 €
Nettoavkastning 28 516 €
Nettoavkastning % 28,52 %
Inflation utmaning -2,38 %
Real nettoavkastning 26,14 %
Aktiesamling, 5 mest handlade aktier på Helsingforsbörsen
För tiden 1.4.2009-31.12.2011
Datum Art/händelse Aktia Abp Nordea Abp Medeltal
1.4.2009 Kapital 100 000 € 100 000 €
Teckningsarvode -1 000 € -1 008 €
Placeras 99 000 € 98 992 €
31.12.2009 Värde efter förv. avg. 2009 145 173 € 145 167 €
31.12.2010 Värde efter förv. avg. 2010 171 982 € 171 979 €
31.12.2011 Värde efter förv. avg. 2011 138 565 € 138 571 €
Medel som skall säljas 138 565 € 138 571 € 138 568 €
Handels arvode -1 386 € -1 394 € -1 390 €
Netto 137 179 € 137 177 € 137 178 €
Skillnad 37 179 € 37 177 € 37 178 €
Skatt 30% -11 154 € -11 153 € -11 153 €
Nettoavkastning 26 025 € 26 024 € 26 025 €
Nettoavkastning % 26,03 % 26,02 % 26,02 %
Inflation utmaning -2,38 % -2,38 % -2,38 %
Real nettoavkastning 23,65 % 23,64 % 23,64 %
  
12. Uträkning av avkastning för PRAT-indexet. Medeltalet används i analysen. 
 
 
  
PRAT-index
För tiden 1.4.2009-31.12.2011
Datum Art/händelse Aktia Abp Nordea Abp Medeltal
Kapital 100 000 € 100 000 €
Teckningsavgift -1 000 € -1 205 €
Placeras 99 000 € 98 795 €
31.12.2009 Värde 144 098 € 142 362 €
Förvarsarvode 2009 -241 € -286 €
31.12.2010 Värde 175 896 € 173 729 €
Förvarsarvode 2010 -287 € -343 €
31.12.2011 159 827 € 157 272 €
Förvarsarvode 2011 -264 € -313 € -289 €
Medel som skall säljas 159 035 € 156 959 € 157 997 €
Handels arvode -1 590 € -1 886 € -1 738 €
Netto 157 445 € 155 072 € 156 259 €
Skillnad 57 445 € 55 072 € 56 259 €
Skatt 32% -18 382 € -17 623 € -18 003 €
Nettoavkastning 39 063 € 37 449 € 38 256 €
Nettoavkastning % 39 % 37 % 38,26 %
Inflation utmaning -2,38 % -2,38 % -2,38 %
Real nettoavkastning 36,68 % 35,07 % 35,88 %
  
 
13. Kalkyler över hur aktiesamlingens teckningskostnad, värdeutveckling, förvars-
avgift, samt inlösen avgift. 
 
 
 
Denna tabell gör det enklare att förstå hur kostanderna är kalkylerade för aktiesamlingen.
100 000 € som placeras, enligt kostnader på Helsingforsbörsen.
TECKNING Handels procent enheter samt summor
Art Vikt % € Koppling till marknad Aktia Bank Abp Nordea Bank Finland
Aktier*** 100 % 100 000 € Helsingfors 1,00 % -1 000 € *1,00 % -1 008,4 €
100 % 100 000 €             -1 000 € -1 008,4 €
*+8,41€
Kalkylering av kostnader för förvar via Nordea Finalnd Abp och Aktia Bank Abp.
För inhemska värdepapper debiteras endast förvarsarvode för värdeandelskonto.
FÖRVAR
Art Vikt % År Aktia Bank Abp. Kumulativt Nordea Bank Finland AbpKumulativt
Aktier*** 100 % 2009 -36 € -36 € -30 € -30 €
2010 -36 € -72 € -30 € -60 €
2011 -36 € -108 € -30 € -90 €
INLÖSEN Handels procent enheter samt summor
Art Vikt % € Koppling till marknad Aktia Bank Abp
Aktier*** 100 % 138 565 € Helsingfors 1,00 % -1 386 €
100 % 138 565 €             -1 386 €
INLÖSEN 
Art Vikt % Värde vid inlösen Koppling till marknad Nordea Bank Finland Abp
Aktier*** 100 % 138 571 € Helsingfors *1,00 % -1 394 €
100 % 138 571 €             -1 394 €
***Nokia Abp, Kone Abp, Nordea Bank Abp,  Fortum Abp, Telia Sonera Ab *+8,41€
